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OZET

Burc¢ak KIZILTAN

Entegre Raporlama: Bankacilik ve Cimento Sektérleri Uzerine Bir Arastirma
Baskent Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Isletme Anabilim Dah

2021

Gilinimiiz diinyasinda igletmelerin performanslarini sadece finansal bilgilere
dayandirarak agiklamasi, kiiresellesmenin etkisi ile igletmelerle ilgilenen taraflarin bilgiye
seffaf ve dogru bicimde ulasma beklentisini karsilamada yetersiz kalmistir. Isletmeler
gerceklestirdikleri faaliyet sonuclarina iligkin bilgileri finansal raporlara ek olarak, ¢cevresel
raporlar, sosyal raporlar, yonetim raporlari, iicli bilanco sistemi, kurumsal sosyal
sorumluluk raporlari, stirdiiriilebilirlik raporlar1 aracilifiyla bilgi kullanicilarina
sunulmustur. Bir igletmeye ait birden fazla rapor bulunmasi hem zaman kaybina hem bilgi
karmasasina neden olmakta hem de ulusal ve uluslararas1 karsilastirilabilirligi ve
degerlendirilebilirligi giiclestirmektedir. Bu durum, isletmelerin finansal ve finansal
olmayan bilgilerini entegre diisiinceyle birlestirilerek tek bir rapor halinde sunmasi1 gerektigi
gorlistinii dogurmustur. Yapilan calismalar sonucunda, isletmelerin sosyal, cevresel ve
ekonomik gostergelerini barindiran ve isletmelere deger yaratmay: hedefleyen entegre
raporlama, kurumsal raporlamada yeni bir yaklagim olarak kabul edilmistir.

Bu bilgiler 1s181inda, isletmelerin yayinladiklar1 entegre raporlarin finansal
performanslar {izerinde etkisinin olup olmadig1 ¢alismanin ¢ikis noktasidir. Bu kapsamda
BIST Endeksinde yer alan, entegre raporlama veri tabaninda bulunan ve son ii¢ yildir iist
liste entegre rapor yayinlayan igletmeler arastirmaya dahil edilmistir. Bulunan isletmelerin
ikisi ¢imento sektoriinde ikisi bankacilik sektoriinde yer almaktadir. Bu sektorlerin
onciiliiglinde yurtdisindan da ¢imento ve bankacilik sektoriinde bulunan ve son ii¢ yildir
entegre rapor hazirlayan ikiser isletme segilerek karsilastirma yapilmistir.

Isletmelerin son 3 yillik entegre raporlarindan alinan finansal tablolari ile entegre
rapor uygulamasina baglamadan 6nceki 3 yillik finansal tablolarina oran analizi yontemi
uygulanmis ve gerceklesen oranlar arasindaki farklar aragtirilmistir. Ayn1 zamanda, yapisal

esitlik modellemesi kullanilarak, entegre raporlamanin isletmenin menseine ve sektoriine
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etkisi olup olmadigina bakilmistir.

Yapilan analizlerin sonucunda, ¢imento sektoriinde Tirk isletmelerin, yabanci
isletmelere gore hem entegre olmayan raporlama degerlerinde hem de entegre rapor
degerlerinde onde oldugu, sektoriin genel durumunun ise entegre olmayan raporlarin
yayinlandigi yillarda daha basarili oldugu sdylenebilir. Bunun sektoriin ekonomik durumu
ile etkisi oldugu gozlemlenmistir. Bankacilik sektoriinde ise; entegre rapor oncesi hem
isletmelerin hem de sektoriin durumu acgisindan bir fark gozlemlenmezken, entegre
raporlama ile yabanci bankalarin daha bagarili finansal sonuglar elde ettigi belirlenmistir.
Yapisal esitlik modellemesinde ise, ¢imento sektdriinde higbir etki tespit edilememis olup
bankalarin entegre raporlama ile hisse basi karlarinin arttig1, sermaye yeterlilik oranlarinin
yiikseldigi ve finansman oraninin sermaye yeterlilik orani iizerinde anlamli etkisinin oldugu

sonuclarina varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Entegre Raporlama, Oran Analizi, Raporlamanin Gelisimi, Yapisal

Esitlik Modellemesi
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ABSTRACT

Burcak KIZILTAN
Integrated Reporting: A Research on Banking and Cement Sectors
Baskent University Institute of Social Sciences

Department of Business Administration

2021

In today’s world, the disclosure of the performances of enterprises based only on
financial information has been insufficient to meet the expectations of the parties interested
in enterprises to reach the information transparently and accurately with the effect of
globalization. In addition to financial reports, enterprises provided information on the results
of their activities to information users through environmental reports, social reports,
management reports, triple bottom line system, corporate social responsibility reports and
sustainability reports. Having more than one report belonging to an enterprise causes both
the loss of time and confusion of information and makes national and international
comparability and evaluability difficult. This situation led to the idea that enterprises should
present their financial and non-financial information in a single report by combining them
with an integrated approach. As a result of the studies, integrated reporting, which includes
the social, environmental and economic indicators of the enterprises and aims to create value
for the enterprises, has been accepted as a new approach in corporate reporting.

In the light of this information, the starting point of our study is whether the
integrated reports published by the enterprises have an effect on their financial performance.
In this context, enterprises that are included in the BIST Index, that are in the integrated
reporting database and that have published integrated reports for the last three sequential
years were included in the study. Two of the enterprises found are in the cement sector and
the other two are in the banking sector. Under the leadership of these sectors, two enterprises
from abroad, which are in the cement and banking sector and have prepared integrated
reports for the last three years were selected and compared.

The ratio analysis method has been applied to the financial statements of the
enterprises taken from the last 3-year integrated reports and the 3-year financial statements

before the integrated report application, and the differences between the realized rates have
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been surveyed. At the same time, using structural equation modeling, it has been examined
whether integrated reporting has an impact on the origin and sector of the enterprise.

As a result of the analysis, it can be inferred that Turkish enterprises in the cement
sector are ahead of foreign companies in both non-integrated reporting values and integrated
report values, and the general situation of the sector is more successful in the years when
non-integrated reports are published. It has been observed that, this has an effect on the
economic situation of the sector. In the banking sector; before the integrated report, while
there was no difference in terms of the status of both the enterprises and the sector, it was
determined that foreign banks achieved more successful financial results with integrated
reporting. In the structural equation modeling, no impact was detected in the cement sector,
and it was concluded that banks' earnings per share increased with integrated reporting, their
capital adequacy ratios increased, and the financing ratio had a significant effect on the

capital adequacy ratio.

Keywords: Integrated Reporting, Ratio Analysis, The Development of Reporting, Structural
Equation Modeling
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GIRiS

Temellerinin sanayi devrimi ile atildigi yonetim bilimi, isletme alanimin temel
konusu olmustur. Isletmelerin temelini olusturan degisim, toplumlara ve bireylere para
kavramini kazandirmistir. Zamanla gelisen yonetim biliminin mihenk tas1 bireylerin toplum
icinde refah diizeylerini artiracak kosullar1 saglayabilmektir. Bu durum, pesinde bir¢ok
teoriyi getirmis, bilimi gelistirmis ve ekonomiyi yaratmistir. Yonetim bigimlerinin ¢ikis
noktasini ve birbirlerinin etkileriyle yeni kuramlar gelistirmesinin temelinde finans kavrami
yatmaktadir. Ulusal ve uluslararasi isletmelerin zamanla biiyiimesi, paydaslarinin sayilarinin
artmasi ve bu durumun dogurdugu istenmeyen sonuglar otoriteleri bu sorunlar1 ¢ozmeye
yonlendirmis, sorunun ¢oziimii olarak kurumsal yonetim konusunda goriis birligine
varilmstir.

Isletmeler kiiresellesmenin de etkisiyle artik smirlarmi kisa vadeli kazanglar ile
siirl tutmayarak uzun vadeliye tagimislardir. Bunun i¢in arastirma ve gelistirme yatirimlari
yaparak, markalarini; deger yaratma kavrami ve saglikli miisteri iligkileri gibi maddi
olmayan varliklar {izerine kurmaya ydnelmislerdir. Isletmeler saglikli iletisim kurabilmenin
ve deger yaratabilmenin bilgilendirme ve seffafliktan gectigini fark etmislerdir.

Bu durum ilk 6nce bireylerin yasam dongiisiinii saglayabilmesi i¢in sahip olmasi
gereken varlik durumunu etkilemistir. Isletmelerin ana hedefleri, hissedarlarinin ¢ikarlarini
savunmak ve onlarin degerini en iist seviyeye tagimaktir. Bunu 6zellikle geleneksel olan
finansal tablolarinda gosterdikleri bilgiler dogrultusunda sdylemek miimkiindiir. Geleneksel
finansal tablolar isletmenin gelecegini degil gecmis performansini yansitarak sadece fon
saglayicilarinin bilgi ihtiyaglarini karsilamaktayken, artik igletmelerin hayatta kalabilmeleri,
stirdiiriilebilirliklerini saglayabilmeleri i¢in, toplum ve ¢evre de dahil olmak iizere tiim
paydaslarin ihtiyaglarinin karsilanmasi gerekmektedir.

Isletmeler yonetim faaliyetlerini esitlik ve sorumluluk ilkesine dayandirarak
kurumsal raporlar hazirlamak ve sunmak durumundadirlar. Bu raporlar, faaliyetlerin
finansal performans sonuglarin1 kapsamaktadir. Fakat gerceklesen sosyal ve c¢evresel
olumsuzluklar yillar i¢inde siirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir kalkinma kavramlarini ortaya
cikarmustir. Siirdiiriilebilir kalkinma kavraminin 6nem kazanmasi ile isletmelerin finansal
olmayan bilgileri, performans sonuglari finansal olanlar kadar 6nem kazanmistir. Bu nedenle

isletmeler finansal raporlarinin yaninda ¢evresel, sosyal ve yonetim raporlari, kurumsal



sosyal sorumluluk raporlari, siirdiiriilebilirlik raporlar1 gibi finansal olmayan raporlar1 da
hazirlamakta ve bilgi kullanicilarina sunmaktadirlar. Artik hissedarlar, paydaslar ve bilgi
kullanicilar1 isletmelerin finansal performans sonuglarimin faaliyetlerinin yani sira bu
faaliyetlerin ¢evresel ve sosyal etkilerini de bilmek istemektedirler. 2020 yilinda yiiriirliige
giren kavramsal ¢ercevede finansal tablolarin asli kullanicilart olan mevcut ve potansiyel
yatirimeilarin, bor¢ verenlerin ve kredi veren diger taraflarin birgogunun, raporlayan
isletmelerden dogrudan kendilerine bilgi saglanmasini talep etme imkani bulunmamaktadir
ve ihtiya¢ duyduklari finansal bilgilerin ¢ogu i¢in genel amagli finansal raporlara giivenmek
durumundadirlar. Dolayisiyla bu tiir kullanicilar, genel amagli finansal raporlarin
yoneltildigi asli kullanicilardir.

Bu bakis acis1 ile entegre diisiinme kavrami olusmus ve ardindan entegre raporlamay1
getirmistir. Sadece finansal rakamlardan olusan finansal raporlar yerini finansal olmayan
bilgileri de igerecek bigcimde gelismeye ve kurumsal raporlar olarak ifade edilmeye
baslanmistir. Isletmeler, giiniimiizde entelektiiel sermaye raporlamasi, kurumsal sosyal
sorumluluk ve siirdiiriilebilirlik raporlamalar1 gibi birden fazla rapor yayimlamaktadirlar.
Yayimlanan birden fazla rapor ile isletmelerin performanslarinin degerlendirilmesi
giiclesmeye baslamis, her bir raporun tek tek incelenmesi zaman alict oldugu gibi bilgilerin
seffafligi ve netligi bakimindan da tereddiitler olugsmaya baglamistir. Bu raporlar isletmelerin
sadece faaliyetlerini ortaya koymakta, raporlarin igerigini olusturan Ogelerin isletme
performansina kattig1 deger ile bu degerlerle isletmelerin nasil etkilesime girdigi hakkinda
bilgi vermemekte ve faaliyetlerin isletmeye geri doniisii hakkinda igerige sahip
olmamaktadir.

Yayimlanan bu raporlarin birbirlerinden farklilik gdstermesi, ulusal ve uluslararasi
karsilastirilabilirlikte sorunlar yasanmasina neden olmus ve bilgi kullanicilarini entegre
raporlamaya yakinlastirmistir. Biitiin bu karmasanin i¢inde entegre raporlama sistemi bir
ithtiyag¢ olarak dogmustur. Tiim paydaslara ve bilgi kullanicilarina, isletmelerin finansal ve
finansal olmayan tiim bilgilerini tek bir rapor halinde sunarak bilgi ihtiyaclarini karsilayan,
isletmelerin uzun vadeli deger olusturma yetenegini gosteren ve bu bilgilerin isletmeye
yaratti1 deger degisimini ortaya koymay1 hedefleyen entegre raporlama, bu anlamda tiim
diinyanin ilgisini kisa zamanda tizerine ¢ekmeyi bagarmstir.

Calismanin amaci, raporlamanin ve kurumsal yonetimin gelisimi, sosyal, cevresel ve
ekonomik bilgilerin tiimiinii tek bir raporda toparlayan entegre raporun incelenmesi, belirli

kisitlar dogrultusunda secilen Tiirk ve yabanci isletmelerde entegre raporlamanin
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isletmelerin finansal performanslarinda etkisinin olup olmadigi ve tespit edilecek etkilerin
isletmelerin hem kendi performanslarinda hem de sektdrel bazda irdelenmesidir. Bu amaglar
dogrultusunda ¢aligma {i¢ boliimden olusmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde; raporlamanin gelisim, kurumsal yonetim, kurumsal
yonetimin tarihsel gelisimi, kurumsal yonetimin amaclar1 ve faydalari, kurumsal yonetimin
temel ilkeleri, kurumsal raporlama ve siirdiiriilebilirlik kavramui ile siirdiiriilebilir kalkinma
ve kiiresel raporlama girisimi agiklanmaya caligilmistir.

Ikinci boliimde, entegre raporlamanin ortaya ¢ikis siireci, siirdiiriilebilirlik kavramu,
stirdiiriilebilirlik raporlari ile entegre raporlama arasindaki iligski, entegre raporlamanin
tanimi, amaci, onemi, gelisim siireci ve ¢ergevesi agiklanarak, entegre raporlamanin teorik
bilesenleri anlatilmistir. Ayrica; isletmelere ve yatirimcilara saglayacagi riskler ve firsatlar
ile entegre raporlamanin diinyada ve iilkemize adaptasyonunun nasil gerceklestigi hakkinda
bilgiler verilmistir.

Calismanin ti¢lincii boliimiinde ise; entegre raporlamanin igletmelere finansal agidan
deger katip katmayacagina cevap aranmistir. Bu bdliim, arastirmanin metodolojisini
kapsamaktadir. Arastirmanin konusu ve amaci, énemi, siirliliklari, arastirmanin hipotezleri
ve kullanilan oranlar ile 6rnekleme siireci ve arastirmanin bulgularina yer verilerek
arastirmanin sonuglart bu bdliimde anlatilmigtir. Son olarak ise; c¢alismanin genel

degerlendirilmesi yapilmis ve Onerilere yer verilmistir



BOLUM I RAPORLAMANIN GELIiSIMi, KURUMSAL YONETIM
VE KURUMSAL RAPORLAMA

Sanayi Devriminin etkisiyle, liretim bi¢ciminde ortaya ¢ikan degisimler ve talepte
seri bir sekilde meydana gelen artislar isletmelerin sermayeye olan ihtiyaglarini arttirmistir.
Isletmeler sermayedar bularak yani pay sahiplerini arttirarak bu hareketlilik ile basa
¢ikmaya calismistir. Bu durum isletmelerin yOnetimlerinin profesyonel yoneticilere
birakilmasina ve haliyle vekalet probleminin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Isletme
calisanlari, yoneticiler ve isletmelerin pay sahipleri arasindaki baglantilarin saglanmasi,
isletmenin faaliyetlerinin etkinlik ve verimliliginin saglanarak pay sahiplerinin hak ve
menfaatlerinin korunmasinin gerekliligi icin yonetimler bazi ilke ve kurallara baglanmaya
zorlanmigtir. Bu yasanan degisikliklerle, isletmelerin tiim c¢evre unsurlarina Kkarsi
sorumluluklarini etkin ve verimli bir sekilde yerine getirmesinin, tlim ¢ikar gruplarinin hak
ve menfaatlerinin gozetilmesinin saglanabilmesi amaciyla kurumsal yonetim yaklagima,
1990’11 yillarda olusarak finansal yapi igerisinde kendini bulmustur (Bhagat ve Bolton,
2008). Isletme birlesmeleri ve satin almalar, finansal krizler, isletme sahibinin ve
kontroliine sahip kisinin birbirinden ayr1 olmasi, iflaslar ve isletme skandallar1 diinyada

kurumsal yonetime verilen 6nemi artirmistir.

1.1. Kurumsal Yonetim Kavrami

Kurumsal yoOnetim terimi sehirlerin, iilkelerin ya da devletlerin ydnetimi ile
isletmelerin yonetimi arasinda benzetme kurarak Ingilizce’de yer alan “Corporate
Governance” kavramiyla ortaya ¢ikmistir. Bu kavram, dilimizde “kurumsal yonetim” ile
ifade edilmis ve isletmelerin; hak sahiplerine, ¢alisanlarina belirtilen hedeflere ulagmasini
saglayan, isletmelerin verimliliginin arttirmasina yarayan ve tim faaliyetlerini
gerceklestirirken yasalara uygun ve etik degerleri baz alan bir sistem olarak
tanimlanmaktadir (akt. Din¢ ve Abdioglu, 2009). Son yillarda kurumsal yonetim kavrami
yerine, “yOnetim bi¢imi” veya “kurumsal yonetisim” ifadeleri yer almaktadir. 2003 yilinda
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan “Kurumsal Yonetim Prensipleri”
mevzuatinda, “Corporate Governance” kavrami net bir bicimde “Kurumsal Yonetim”

olarak ifade edilmektedir (SPK, 2005).



Birden fazla iilke ve igletmelerce uluslararasi ilk kurumsal yonetim sifresi olarak
kabullenilen Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD- Organisation for Economic
Co-operation and Development) 1996 yilinda yapmis oldugu arastirmada, kurumsal
yonetimin genel olarak asil-vekil iligkisi problemi ile ilgili oldugunu belirtmistir. Bu
diisiinceyle OECD, 1999 yilinda Kurumsal Y&netim Ilkeleri’ni yayimlamustir. Bu rapor,
2002 yilinda gozden gegcirilerek yenilenmis ve son seklini alarak 2004 yilinda “Kurumsal
Yénetim igin OECD Ilkeleri” adiyla tekrar yayimlanmustir. Kurumsal Y&netim i¢in OECD
Ilkeleri’nde kurumsal yonetim, “bir isletmenin yonetimi, ydnetim kurulu, hissedarlar1 ve
diger paydaslar arasindaki bir dizi iliskiyi kapsayan, isletmelerin hedeflerinin belirlendigi
bir yapiyr ortaya koyan, bu hedeflere nasil ulasilacagmmin ve performansin nasil
denetleneceginin yollarini ¢izen kavramdir”. Kisaca, isletmelerin yonetildigi bir sistem
olarak aciklanmaktadir (OECD, 2004). Diinya Bankasi ise kurumsal ydnetimi, bir
isletmenin yonetimi, yonetim kurulu, pay sahipleri ve hissedarlar1 arasindaki baglantilar
toplulugu olarak agiklamaktadir (Karayel, 2011).

Kurumsal yonetim, bir bakima giiniimiiz isletmelerinde mevcut olan sahiplik ve
kontroliin ayrilmasi durumuyla ortaya c¢ikan, potansiyel temsil maliyetlerini en aza
indirgemeye yarayan mekanizmalar biitiinlidiir (akt. Yiksel, 2017). Kurumsal yonetim,
isletme yOnetimi, yonetim kurulu, pay sahipleri ve isletme ile ilgili diger boliimler
arasindaki iliskilerin biitiiniinii ifade etmektedir (BIST, 2014). Uluslararas1 Finans Kurumu
(IFC-International Finance Corporation) kurumsal yonetimi “igletmelerin yonetimi ve
kontrolii i¢in yapilar ve siiregler” olarak tanimlarken, hissedarlar ve yoneticileri kurumsal
yonetimin i¢ yOnii, yatirimcilar, calisanlar, tedarikgiler, toplum ve g¢evre ile iliskileri ise
kurumsal yonetimin dis yonii olarak ifade etmistir. Kurumsal yonetim uzun vadede
hissedarlarin degerini arttirarak isletme yOnetimine ve kontroliine katilan, ¢ikarlar
cakisabilen taraflar arasindaki iligkilerin sistemi olarak tanimlanabilecegini ifade etmistir
(IFC, 2010).

2016 yilinin Kasim ayinda King Komitesi tarafindan kurumsal yonetim kavrami
hakkinda etik kiiltiir ve liderlik kavramlarini da i¢inde barindiran yeni bir tanim yapilmastir.
Bu tanim, “Kurumsal Yonetim, etik kiiltlir, iyi yOnetisim, etkili kontrol ve yasallik
yonetisim ¢iktilarina ulasma yolunda yonetim organi tarafindan gergeklestirilen etik ve
etkili liderlik olarak tanimlanabilir” seklindedir (IoDSA, 2016).

Bu tanimlar 1s18inda, kurumsal yonetim; isletmenin paydaslariyla beraber, dogal

cevrenin korunmasi: ve gelistirilmesiyle yani etik ilkelerin ve siirdiiriilebilirligin
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entegrasyonun saglandigi bir isletme stratejisi olusturarak, bu stratejinin esitlik, sorumluluk,
seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerine bagli kalarak isletme faaliyetlerinin planlanmasi,
orgiitlenmesi, yiirttiilmesi, denetlenmesi ve raporlanmasi siireci olarak tanimlanabilir.
Kurumsal Yonetim; yonetim kurulu, hissedarlar ve diger paydaslar arasindaki iliskileri
optimum diizeyde tutarak, isletme faaliyetlerinin tim menfaat gruplarinin bilgileri dahilinde
islemesini saglayan bir sistemdir. Bu sistem ayrica etkin bir i¢ kontrol mekanizmasi
olusturarak, islerligin saglanmasina, isletmenin varliklariyla kaynaklarinin en etkin ve
verimli bir sekilde kullanilmasina, dolayisiyla isletmeyle ilgili tiim c¢ikar gruplarinin
menfaatlerinin  gozetilmesine yardimci olur. Paydaslarin ve hissedarlarin hak ve
menfaatlerinin  korunmasin1 saglayacak yonetim yapisinin olusturulmasi, isletme
faaliyetlerinin diizenli yiiriitiilmesi, denetlenmesi ve raporlanmasi kurumsal yonetim ile

gerceklestirilebilir (Yiiksel, 2017).

1.2. Kurumsal Yonetimin Tarihsel Gelisimi

Kurumsal yonetim ihtiyaci, isletme sahipleri ve yonetenleri arasindaki potansiyel
cikar catismalarindan dogmustur. Bu catisma, vekalet problemi olarak anilir (Gillan ve
Starks, 2003). Isletme sahipleri ve isletme sahipleri tarafindan isletme varliklarmin
yonetilmesi i¢in sorumlu olarak atanan yoneticiler arasinda ¢ikar ayriligr goriilmiistiir.
Bunun sonucunda asil-vekil problemi ortaya ¢ikmistir.

Yoneticiler ile paydaslarin ¢ikar catismasi nedeniyle yoneticiler, kendi ¢ikarlarim
on planda tutma ve isletme faaliyetleri hakkinda eksik veya hatali bilgi verme egilimi
gostermektedir. Baska bir ifadeyle, yoneticiler hatali veya hileli kurumsal raporlar
sundugundan, isletme sahipleri ile yoneticiler arasinda bilgi asimetrisi yagsanmaktadir. Bilgi
asimetrisi kurumsal basarisizliga, bunun sonucunda da sistematik krizlere sebep
olabilmektedir.

Bu basarisizliklarin ve sistematik krizlerin onlenmesi i¢in, yonetim kurulu ve
icradan sorumlu vekil, tiim hissedarlarin ve tiim paydaslarin menfaatlerine hizmet etmek ve
korumak durumundadir. Diger bir deyisle, geleneksel yonetim ile kurumsal yonetim
karsilagtirildiginda en temel farkin “kurallar” ve “takdir” yoniinden oldugu ortaya
cikmaktadir. Bu kapsamda kurumsal yonetimi, kurallara dayali bir igsletme yonetimi olarak
tanimlamak yanlis olmayacaktir. Kurumsal ve geleneksel yonetim anlayisinin farkliliklart

asagidaki tabloda ele alinmustir.



Tablo 1.1. Geleneksel Yonetim ile Kurumsal Yonetimin Karsilastirilmas: (Aktan, 2013)

GELENEKSEL
YONETIM

KARSILASTIRMA
KRITERI

KURUMSAL YONETIM

Isletme sahibi isletmeyi hem
yonetir hem de denetler.
Isletmede kuvvetler birligi

ilkesi uygulanir.

Giig ve otorite

Isletme sahibi, isletme
yoOnetimi ve denetimini
gerceklestirmez. Isletmede
kuvvetler ayrilig: ilkesi

uygulanir.

Isletme sahipleri ve

Isletmenin y&netilmesi belli

yoneticiler isletmeleri kendi Kurallara kars1 takdir _
“kurallar” ¢er¢evesinde
kararlar1 dogrultusunda kararlar o
) gercgeklestirilir.
yOnetirler.
Isletme sahibine ve Isletme sahibi ve y&neticileri,
yOneticilere ait sorumluluklar isletmeye ve hak sahiplerine
Sorumluluk

hukuki alanda kapsamli

olarak belirtilmemistir.

kars1 dogrudan

sorumludurlar.

Sadece vekil isletme sahibine
hesap verir. Isletme sahibinin
hesap verme ylikiimliiligii

yoktur.

Hesap verme yiikiimliliigi

Isletme sahibi ve yoneticileri,
isletmeye ve paydaslara kars1
hesap verme ylikiimliligi

tasimaktadirlar.

Isletme sahibi sadece kendine

hesap vermektedir.

Hesap sorma hakki

Paydaslarin igletme
yonetimine hesap sorma

hakki vardir.

Isletme yonetiminde seffaflik
ilkesi dnemli degildir.
Isletme sahibi istedigi
bilgileri kamuya aciklar.

Seffaflik

Isletme sahibi ve y&neticileri,
isletme faaliyetlerini seffaflik
ilkesine uygun olarak

kamuoyu ile paylasir.

Isletme sahibi istedigi kisileri
yoOnetim kurulu tiyesi olarak

belirleyebilir.

Yonetim kurulunun olusumu

Yonetim kurulu tiyesi
olabilmenin genel kosullar

bulunmaktadir.

Isletmenin y&netim ve
denetim kuruluna iiye olan
kisiler gorev ve yetkilerini
bagimsiz olarak

kullanamazlar.

Bagimsizlik

Isletmede bagimsiz yoénetim
ve bagimsiz denetim ilkeleri

kabul edilmektedir.




Geleneksel yonetimde isletmelerin faaliyetlerinin denetimi ve kontrolii dogrudan
isletme sahibi ve yoOnetim kurulu tarafindan belirlenen isletme i¢i denetim kurullari
tarafindan yapilmaktadir. Kurumsal yonetimde ise, paydaslar yonetimde bulunan kisileri
denetleme hakkina ve yetkisine sahiptirler (Aktan, 2013). Kurumsal yonetimin gelisimine
etki eden durumlar; uluslararasi sermaye hareketlerinin, hisse senedine sahip olan kisilerin
ve sermaye piyasalarindaki rekabetin artmasidir. Uluslararasi isletmeler ile yerli isletmeler
arasinda yapilan ortaklik anlagmalar1 ve birlesmeler ulusal ekonomilerde etkinliklerini
saglamaktadirlar. Bunlarin sonucunda, yonetim anlayisindaki farkliliklar kurumsal yonetim
anlayisinin ortaya c¢ikmasinda biiyiik rol oynamaktadir. Hisse senedi sahibi olanlarin
sayilarinin artmasi ve halka acik isletmelerin seffaf bir yonetim yapisina 6nem vermesiyle
kurumsal ydnetim anlayisinin yayginlasmas: saglanmaktadir (Altin, 2006). Isletmelerinde
kurumsal yonetim modeli uygulanan {ilkelerde, sermaye piyasalarinin da ayni hizla
gelismekte oldugu dikkat ¢cekmektedir. Sermaye piyasalari arasindaki rekabetin artmasi
isletmelerin; yatirimcilarin haklarini korumak adma onlar1 kurumsal yonetim ilke ve
kurallarina daha uygun davranmaya sevk etmistir. Yatirimcilar i¢in ise; yonetim kurulu
yapisl, bilesimi ve gorevleri, pay sahipleri ile iliskiler, sosyal sorumluluk, gii¢lii finansal
yap1 kadar kontrol edilip, onemsenmektedir (Ulgen ve Mirze, 2016).

Yasanan tiim bu gelismeler hem diinyada hem de iilkemizde kurumsal yonetime
verilen 6nemin artmasina sebep olmustur. Bunun sonucunda tavsiye niteliginde olan bu

raporlar, zorunluluk getiren yasal diizenlemelerin yapilmasina yol agmustir.

1.2.1. Diinya’da kurumsal yonetimin tarihsel gelisimi

Kurumsal yonetim sistemleri, genellikle kurumsal basarisizliklar ve sistematik
krizlere karsilik olarak yiizyillarca gelistirilmis ve degismistir. Yonetim anlaminda ilk
belgelendirilebilen basarisizlik 1700’lerde Ingiltere’de isletme yasalar1 ve uygulamalarinda
devrim yaratan “South Sea Bubble” olmustur (IFC, 2010).

Ulkelerin ve isletmelerin yetersiz kurumsal yonetim politikalarini kiiresel finansal
krizlere neden oldugu gorlisiiniin hakim olmaya baslamasiyla, kurumsal yonetim
kavraminin 6nemi daha da artmistir (Giirbiiz ve Ergincan, 2004).

1956 yilinda Diinya Bankasi Grubu'nun 6zel sektor kolu olarak ve bireylerin

yasamlarini iyilestirmek i¢in kurulan IFC, Ekim 2010’da “Corporate Governance Manual”



adli bir ¢alisma yayinlamis ve bu ¢alismasinda kurumsal yonetimin tarihsel gelisimini bir

tablo halinde sunmustur. Bu tarihsel gelisim siireci Tablo 1.2°de verilmistir.

Tablo 1.2. Kurumsal Y6netimin Tarihsel Gelisimi (IFC, 2010; Yiiksel, 2017)

YIL GELISME
G e East India Sirketi sahiplik ve kontrolii ayiran bir yonetim kurulu yapisin
tanitmistir. (Ingiltere ve Hollanda)
1776 “Uluslarin Zenginligi”’nde Adam Smith zay1f kontroller ve yonetim ic¢in
tesvikler konusunda uyarilarda bulunmustur. (Ingiltere)
1844 | ilk Anonim Sirket Yasas1. (Ingiltere)
1651 Berle ve Means yeni ufuklar agan “ The Modern Corporation and Private
Property-Modern Sirket ve Ozel Miilkiyet” adli ¢aligmasin1 yayimlamaistir.
iy 1933 Menkul Kiymetler Yasasi sermaye piyasalarini diizenleyen ilk yasadir.
1934 yasas1t SEC’e denetim yetkisi vermistir. (ABD)
1968 AB, ilk Sirketler Hukuku Yo6nergesini kabul etmistir. (AB)
Hileli finansal raporlama, denetim komitelerinin rolii ve sorumluluklarini
1987 onaylayan ve i¢ kontrol i¢in bir ¢ergeve gelistiren Treadway Commission
Report (COSO) 1992°de yayimlanmstir. (ABD)
1987 Vietnam Ulusal Meclisi, Disisleri Yatirnm Kanunu’nu kabul etmistir.
o Vietnam Ulusal Meclisi, Sirketler Kanunu ve Ozel Girisim Kanunu’nu kabul
etmistir.
. PollyPeck (1.3 Milyar £ kayip), BCCI ve Maxwell (480 Milyon £ kayip)
isletmelerin ¢6kmesi, yatirimcilar: korumak i¢in kurumsal yonetim
. uygulamalar gelistirmeyi gerektirmistir. (Ingiltere)
Cadbury Committee ilk kurumsal yonetim kodunu yayimlamis ve 1993’te
1992 Ingiltere borsalarma kote edilmis sirketlerin “Uygula Veya Agcikla”
temelinde yonetim agiklamasi yapmasi zorunlulugu getirilmistir.
1994 King Raporu yayimlanmstir. (Gliney Afrika)
Rutteman (i¢ kontrol ve finansal raporlama konusunda), Greenbury (yonetici
1994-1995| iicretleri konusunda) ve Hampel (kurumsal yonetim konusunda) raporlari
yaymmlanmustir. (Ingiltere)
1995 Vienot Raporu yayimlanmistir. (Fransa)
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Vietnam Ulusal Meclisi SOEs (Law on State Owned Enterprises) Kanunu

1995

kabul etmistir.
1996 Peters Raporu yayimlanmistir. (Hollanda)

Vietnam Ulusal Meclisi, 1987 yilindaki Yabanci Yatirim Kanunu yerine yeni
1996 Yabanci Yatirim Kanunu’nu kabul etmistir.

Vietnam Ulusal Meclisi, Devlet Bankas1 Kanunu ve Kredi Kuruluslari
1997 Kanununu kabul etmistir.
1998 Combined Code yayimlanmustir. (Ingiltere)

OECD ilk uluslararasi kriter olan OECD Kurumsal Y&netim ilkelerini
1999 yayimlamustir.
1999 I¢ kontrol konusunda Turnbull Kilavuzu yayimlanmustir. (Ingiltere)

Vietnam Ulusal Meclisi, Sirketler Kanunu ve Ozel Girisim Kanunu yerine
1999 Sirketler Kanunu’nu yayimlamistir.
T Vietnan? Ulusal Meclisi 1996 Yabanci Yatirim Kanunu’nu degistirerek,

Sigorta Isletmeleri Kanunu’nu kabul etmistir.

ABD’de borsaya kayitli en biiyiik yedinci sirket olan Enron Corporation
2001 iflasin1 agiklamistir. (ABD)

Avrupa Menkul Kiymetler Piyasalarinin diizenlenmesi hakkinda Lamfalussy
2001 Raporu yayimlanmistir. (AB)

Vietnam Hiikiimet Biirosu borsaya kayith sirketlerin ilk Model Taslagi’n1
2002 aciklamistir.
2002 Alman Kurumsal Y6netim Kodu yayimlanmistir. (Almanya)

Enron’un ¢okiisii ve diger sirket skandallar1 Sarbanes-Oxley Kanunu’nun
2002 cikarilmasina yol agmis (ABD); Avrupa’da Sirketler Kanunu reformu

konusunda Winter Raporu yayimlanmstir. (AB)

Icract olmayan yonetim kurulu iiyelerine iliskin Higgs Raporu
2009 yayimlanmustir. (Ingiltere)

Vietnam Ulusal Meclisi 1995 SOEs Kanunu yerine yeni SOEs Kanunu’nu
2003 kabul etmistir.
2004 Parmalat Skandali, AB ¢apinda olasi yankilari ile Italya’da yasanmistir. (AB)
- Vietnam Ulusal Meclisi Rekabet Kanunu’nu kabul etmis; Devlet Bankasi

Kanunu ve Kredi Kuruluslart Kanunu’nu degistirmistir.
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Vietnam Ulusal Meclisi, Yabanc1 Yatirim Kanunu, Ozel Girisim Kanunu ve
2005 SOEs Kanunu’nun yerini alan Girisim Kanunu ve Yatirim Kanunu’nu kabul

etmistir.

2006 Vietnam Ulusal Meclisi, Menkul Kiymetler Kanunu’nu kabul etmistir.

2007 Vietnam Maliye Bakanlig1 Kurumsal Yo6netim Yonetmeligi ve Model
Taslagi’n1 benimsemistir.

Vietnam Maliye Bakanlig1 menkul kiymetler piyasasi hakkinda bilgi veren
2010 09/2010/TT-BTC genelgesini; yeni Devlet Bankasi ve yeni Kredi Kurulusglari

Kanunu’nu kabul etmistir.

Yasanan her basarisizlikla, ortaya yeni bir ihtiya¢ ¢ikmis bunun sonucunda
kurumsal yonetim konusunda yeni bir rapor yayimlanmis, yeni diizenlemeler yapilmis ve
kurumsal yonetimin tarihsel gelisimine bir belge daha eklenmistir. Alan yazinda, bu
raporlarin ve diizenlemelerin ilki Cadbury Rapor olarak kabul edilmektedir. Bu rapor;
“Kurumsal Yonetimin Finansal Boyutu” olarak da bilinmektedir ve kurumsal yonetimin
kapsamli olarak ele alinisidir. Raporda ilk olarak yonetim kurulunun yap1 ve sorumluluklari
ele alinmis ve “En Iyi Uygulama Kodu” bashigi altinda toparlanmistir. Sonrasinda,
denetcilerin rolii incelenmis, muhasebe uzmanlarina bircok tavsiyede bulunulmus,
hissedarlarin hak ve sorumluluklarindan bahsedilmistir.

Daha sonrasinda da kurumsal yonetim ile ilgili mihenk taslar1 kabul edilen raporlar
ortaya cikmustir. 1994 yilinda Giliney Afrika’da King Raporu; 1994-1995 yillarinda
Ingiltere’de i¢ kontrol ve finansal raporlama konusunda Rutteman Raporu; 1995 yilinda
halka acik sirketlerde iist diizey yoOneticilerin kazanglar1 konusunda Greenbury Raporu;
Fransa’da Vienot Raporu; 1996’da Hollanda’da Peters Raporu; 1998 yilinda kurumsal
yonetim konusunda c¢ikan birtakim sorunlarin giderilmesi ve yeterince agik olmayan
konularin daha net ortaya konulmasmi saglayan Hampel Raporu ve yine aym yilda
Combined Code yayimlanmustir.

Diinyada kurumsal yonetime iligkin dnemli katkilarin birgogu OECD tarafindan
gerceklestirilmistir (Kogel, 2015). 1960 yilinda Paris’te imzalanan ve 1961 yilinda
uygulamaya giren protokole gére OECD, bu protokole iiye olan iilkelerde ekonomik
istikrar1 saglamak, istihdamui en tist diizeye tagimak, ekonomiyi gelistirerek refah seviyesini
artirmak, diinya ekonomisinin gelisimine katkida bulunmak, ekonomik acgidan gelismekte
olan tilkelerin gelisim siirecine yardimci olmak ve uluslararasi kurallar ¢ergevesine uygun
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bir bi¢imde diinya ¢apinda gerceklesen ticaretin gelismesini saglamak i¢in uygulanacak
yontemleri destekleyecektir (OECD, 2004).

OECD Konseyi Toplantisi, 27-28 Nisan 1998’de “OECD Kurumsal Yonetim
Ilkeleri” nin bakanlar diizeyinde, ulusal hiikiimetler, ilgili diger uluslararas1 kuruluslar ve
0zel sektor ile kurumsal yonetim standartlar1 ve kurallar dizisini birlikte olusturmak i¢in bir
araya gelmesiyle baglamistir. Bu ilkeler, 1999 yilinda kabul edilmis, 2004 yilinda
giincellenmistir. Son hali ise; 30 Kasim 2015 tarihinde “G20/OECD Kurumsal Yonetim

Ilkeleri” baslig ile yayimlanmistir.

1.2.2. Tiirkiye’de kurumsal yonetimin tarihsel gelisimi

Tiirkiye’de yasanan ekonomik calkantilarin ¢6ziimii, riskin azaltilmasi ve
isletmelerin siirekliligi i¢in ulusal yapiya uygun kurumsal yonetim ilkeleri olusturulmasina
yonelik ¢esitli kuruluslarca arastirma ve incelemeler yapilmistir.

Ulkemizde kurumsal ydnetimin tarihsel gelisimi incelendiginde, kurumsal yonetim
konusundaki ilk ¢alismanin Aralik 2002 yilinda Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlart Dernegi
(TUSIAD) tarafindan yapilan ¢alisma oldugu goriilmiistiir. TUSIAD Kurumsal Y&netim
Calisma Grubu kurularak “Kurumsal Yénetim En Iyi Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun
Yapisi ve Isleyisi” baslikli ¢alismay1 hazirlamistir. Bu ¢alismanin igeriginde, dzel sektor
isletmelerinin goniilliiliik esasmma dayali olarak uygulayabilecekleri ve sonucunda
uluslararas1 piyasalarda yer bulabilmelerine katki saglayacak kurumsal yonetimin temel
ilkeleri agiklanmaktadir. Bu ilkelerin dogru uygulanabilmesi agisindan stratejik 6neme ve
bliyiik sorumluluga sahip olan yonetim kurullarinin olusturulmasi, goérev ve sorumluluklari,
performans degerlendirmesi, bagimsizliklar: ve onlara bagl birimler hakkinda kodlara yer
verilmistir (TUSIAD, 2002).

TUSIAD’m kurumsal ydnetime olan katkilarindan sonra Tiirkiye’de ilk defa bir
biitiin olarak kurumsal yonetim ilkeleri Temmuz 2003’te Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)
tarafindan yayimlanan “Sermaye Piyasas1 Kurulu Kurumsal Yénetim ilkeleri” ile giindeme
gelmistir. SPK tarafindan kurulan komitede; SPK, istanbul Menkul Kiymetler Borsas ve
Tiirkiye Kurumsal Y6netim Forumu uzmanlari ve temsilcileri ile birgok akademisyen, 6zel
sektor temsilcilerinin katilimi1 ve kamu kuruluslar ile ¢esitli meslek orgiitlerinin goriis ve
onerileri degerlendirilerek kurumsal yonetim ilkeleri diizenlenmistir. Goniilliiliik esasina
dayanan bu ilkeler; Pay Sahipleri, Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik, Menfaat Sahipleri ve

Yonetim Kurulu olmak iizere dort ana baslik altinda aciklanmis ve Tiirkiye’de 6zellikle
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halka arz olmus isletmelerin kurumsal yonetim ilkelerini benimsemesi agisindan oldukga
onemlidir (Alp ve Kilig, 2014; SPK, 2005; Giirbiiz ve Ergincan, 2004).

Bunlara ek olarak Sermaye Piyasast1 Kurulu; 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 17., 36., 73. ve 128. Maddelerinde diizenlemelere yer vermesi, Borsa Istanbul
(BIST) Kurumsal Yénetim Endeksi’nin olusturulmas: ve Isletmelere Kurumsal Y&netim
Uyum Raporlar1 hazirlama zorunlulugunun getirilmesi ile de kurumsal yonetim konusunun
ne kadar 6nemli oldugunu agikg¢a gostermistir.

Ulkemizde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK); bankalarin
kurulusu ve faaliyetlerini diizenleyen kurumdur. 19 Kasim 2005 tarihli, 25983 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanarak vyiiriirliige giren 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun Ugiincii
Kisim’inda “Kurumsal Yonetim” baslig1 altinda Madde 22°den Madde 44°e kadar kurumsal
yonetime iliskin hiikiimlere yer verilmistir. Bu baslik altinda; Y6netim, i¢ Sistemler, Yetkili
Kuruluslar ve Finansal Raporlama olmak {izere 4 boliim ve ayrica Koruyucu Diizenlemeler
maddesi bulunmaktadir.

Yine aynt Kanunun 93. Maddesinde BDDK nin gérev ve yetkilerine yer verilmis,
95. Maddesinde ise; Bankacilik Kanunu kapsaminda faaliyet gosteren kuruluslarin
kurumsal yonetim ilkelerine uyum seviyesinin gozetimi ve 6l¢glimiiniin BDDK tarafindan
yapilacagina dair hiikiimler yer almistir. BDDK, Bankacilik Kanununun bu maddelerine
gore “Bankalarm Kurumsal Yénetim Ilkelerine Iliskin Yénetmelik™i yayimlamistir ve bu
yonetmelik 1 Kasim 2006 tarihli ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yuriirliliige girmistir (https://www.bddk.org.tr/mevzuat).

Bu gelismelere ek olarak, kurumsal yonetim uygulamalarina yon veren bir diger
diizenleme Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)’dur. Yeni Tirk Ticaret Kanunu tasarisinda
kurumsal yonetime iliskin birgok kural yer almaktadir. 14 Subat 2011 tarih ve 27846 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanarak, 01 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige giren 6102 sayili
Tiirk Ticaret Kanunu’nun Dordiincti Kisim’inda Anonim Sirketlere iliskin diizenlemelere
yer verilmistir.

Tasarmin genel gerekgesinde;

e  Azmligm yonetim kurulunda temsil edilebilme hakki,

e Pay sahiplerinin sirkete bor¢lanmalarinin énlenmesi,

e  Uluslararasi standartlara uygun bagimsiz denetimin ger¢eklesmesi, riskin
oOl¢iilebilmesi ve i¢ denetim sisteminin standartlara uygunlugunun kontrol
edilmesi,
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e Genel kurulda degismeyen ve aktarilmayan yetki ve sorumluluklarin

belirlenmesi,

e Oyda imtiyazin siirlandirilmasi,

e  Yonetim kurulu iiyelerinin pay sahibi olmalart zorunlulugunun kaldirilmasi,

e  Yonetim kurulu tiyelerinin gorevi kotiiye kullanmalart durumunda verilen

zarardan sorumlu olmalari,

deginilen bilgilerdir (Topgu, 2006).

Ulkemizde kurumsal ydnetimin tarihsel gelisimi Tablo 1.3’de genel hatlariyla

Ozetlenmeye calisilmigtir.

Tablo 1.3. Tiirkiye’de Kurumsal Yonetimin Tarihsel Gelisimi (Yiiksek, 2017)

Y1l Gelisme Ozellik
2002’de Kurumsal
o Yénetim En Iyi Uygulama | Tavsiye niteliginde ve ydnetim kurulunun
Kodu: Yonetim Kurulunun | yapisi ve isleyisine iliskin kodlar
Yapisi ve Isleyisi
) Halka agik anonim sirketler igin
SPK Kurumsal Yo6netim .
2003 ] hazirlanan, uygulanmasi istege bagl olan
Ilkeleri o
kurumsal yonetim ilkeleri
Halka agik anonim sirketlere, kurumsal
Kurumsal Yonetim Uyum
2004 yonetim uyum raporunu hazirlama
Raporu
zorunlulugu getirilmistir
Bankacilik sektdriinde uyulmasi gereken
o 5411 sayili Bankacilik kurumsal yonetim ilkeleri 5411 sayili
Kanunu Bankacilik Kanunu’nun 22. ile 42.
Maddeleri arasinda yer almistir.
Tiirkiye’de kurumsal yonetim
“Tiirkiye Kurumsal uygulamalarinin gelistirilmesi i¢in
2006 Yonetim Pilot Caligmas1” | yapilmasi gereken diizenlemelere
OECD Raporu deginilmistir.
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2006

Bankalarin Kurumsal
Y6netim ilkelerine iliskin

Y 6netmelik

5411 sayil1 Bankacilik Kanunu
hiikiimlerine dayanarak Bankalarin
Kurumsal Yénetim Ilkelerinin

diizenlenmesi amac¢lanmaistir.

2007

BIST Kurumsal Yé6netim
Endeksi

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi ile
isletmelerin kurumsal yonetim ilkelerine
uyum durumunun yatirimeiya

gosterilmesi amaglanmaistir.

2008

SPK Seri IV No:41 Sayili
Teblig

Halka agik sirketlerde, Pay sahipleri ile
iligkileri yiiriitecek pay sahipleri birimi
olusturmak ve kurumsal yonetim
uygulamalarinda koordinasyonu saglayan
bir personelin ¢aligtirilmasi zorunlu

kilinmastir.

2011

2499 sayili1 SPK’nda
degisiklik yapan 654 sayili
Kanun Hiikmiinde

Kararname

Sermaye Piyasast Kurulu’nun gorevleri
arasina,

e Sermaye piyasasinda kurumsal
yonetim ilkelerini tespit ve ilan etmek,

e Yatirim ortaminin iyilestirilmesine
katkida bulunmak iizere, borsada islem
goren halka acik anonim ortakliklardan
halka agiklik oranlari, yatirimei sayist ve
niteligi, dahil olduklar1 endeks ve belirli
bir zaman dilimindeki islem yogunlugunu
dikkate alarak belirlemis oldugu
gruplarda yer alanlarin kurumsal yonetim
ilkelerine kismen veya tamamen
uymalarini zorunlu tutmak gorevleri

eklenmistir.
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Seri: IV No: 56 sayili
“Kurumsal Yonetim
2011 [Ikelerinin Belirlenmesine

ve Uygulanmasina iliskin

Teblig

Kurumsal Yonetim
Ilkelerinin Belirlenmesine
Ve Uygulanmasina iliskin
2011 Teblig (Seri: IV, No:

56)’de Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig

(Seri: IV, No: 57)

Halka agik sirketler yaninda halka kapali

6102 sayil1 Tiirk Ticaret sirketler icin de kurumsal yonetim
01.07.2012 o
Kanunu anlayisina iliskin diizenlemeler
getirmistir.
SPK’na, Kurumsal yonetim ilkelerini
diizenleme, uygulamalarini zorunlu
6362 sayil1 Sermaye tutma, uygulanmamasi halinde yaptirim
30.12.2012 g g vE P
Piyasas1 Kanunu uygulama yetkisi verilmis; iliskili

taraflarla yapilan islemler de kurumsal

yonetim kapsaminda diizenlenmistir.

Kurumsal yonetim ilkelerini diizenlemek,
Kurumsal Yonetim Tebligi
03.01.2014 (AL17.1) ayrica iliskili taraflarla yapilan islemlere
' iliskin usul ve esaslar1 belirlemek.

1.3. Kurumsal Yonetimin Bashica Amaclari

Yonetimlerin birincil Onceligi, isletmenin finansal durumuna iliskin bilgileri
zamaninda tam ve eksiksiz olarak agiklamak, mevcut hissedarlarin, yatirimcilarin ve hatta
potansiyel hissedarlarin ¢ikarlarini gozeterek ¢alismak olmalidir (Kogel, 2015).

Kurumsal yonetim ise igsel sistemlerde kontrolii elinde bulunduran biiyiik ortaklar
ile azinliktaki ortaklar arasindaki ve dissal sistemlerde hissedarlar ile yoneticiler arasinda
olusan c¢ikar catigsmasini bertaraf edebilmeyi hedeflemistir (Kargin, 2006). Yonetim
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kelimesinden “yOnet”, iletisim kelimesinden ise “isim” eklerinin birlesmesiyle ortaya ¢ikan
yonetisim kelimesi, siklikla kullanilmakta ve kurumsal baglamda ¢ok etkili olmaktadir. Bu
ylzden agiklanan kurumsal yonetim amacinin, i¢sel ve digsal sistemlerde hem kontrol
saglamak hem de iletisim kurmak oldugu gz 6niine alindiginda kurumsal yonetim yerine
siklikla kurumsal yonetisim demek de yanlis olmayacaktir. Kurumsal yonetisimin temel
amaglari, piyasa giivenini ve finansal piyasalarin biitlinliigiinii saglayarak, ekonomik
etkinligi destekleyerek piyasalarin biliyiimesine ve finansal istikrar saglamasina katkida
bulunmak, yatirimcinin giivenini arttirarak, isletme i¢in sermaye maliyetini azaltabilmek,
ana hissedarlar da dahil olmak lizere igletme yoneticilerinin ¢ikarlarin1 ve bu ¢ikarlar
arasindaki bosluga bir koprii kurmaya yardim etmektir (Vural ve Bat, 2011). Isletmelerin
uzun vadede basarisin1 saglayabilecek, girisimei ve ihtiyathh bir ydnetim yaratilmak
istenmektedir. Bu nedenle kurumsal yonetim; yonetim kurulunun ne yaptigi ve isletmenin
degerini nasil olusturdugu ile ilgilidir (FRC, 2014). Isletmelerin faaliyetleri basta
hissedarlar olmak iizere tiim paydaslar i¢in deger yaratmalidir.

Isletmeler kendilerine duyulan giiveni ve itibarlarin1 arttirmak igin; faaliyetlerini
yiiriitiirken yasa ve diizenlemelere uygun davranmali, faaliyetleri hakkinda bilgileri agik ve
net sekilde hissedarlar ve paydaslarin kullanimina sunmali yani herkesin amaglarina hizmet
edecek bir yonetim sistemini kurmalidir. Bu sistem sayesinde, isletme daha diisiik sermaye
maliyeti ile fon bulabilecek ve yatirimeilar da tasarruflarini giivenceye almis olacaktir.
Boylelikle isletme kurumsal yonetim ile amaglarina ulasmis olacaktir. Temel amacin tim
paydaslarin hak ve menfaatlerinin gozetilmesi olmasi dolayisiyla kurumsal yOnetisim,
hissedarlarin ve yatirimcilarin haklarinin gézetilmesini, isletme faaliyetleri hakkinda dogru,
tutarli, eksiksiz ve tam zamaninda bilginin sunulmasini saglayacak yonetim sisteminin
olusturulmasi ile tiim paydaslara, isletme faaliyetleriyle ilgili dogru, zamaninda, giivenilir
bilgilerin aktarilmasini saglayacaktir. Bu durumlari saglayan bir isletme esitlik, sorumluluk,

seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerine uygun olarak yonetilecektir.

1.4. Kurumsal Yénetimin Temel Ilkeleri

Isletmelerin gerceklestirdikleri faaliyetler sonucunda performanslari, varlik ve
kaynaklarimi etkin bir sekilde kullanmalarina baglidir. Kaynaklarin etkin ve verimli
kullanilmast hem isletmeye basar1 getirecek hem de paydaslarinin kazanglarinin maksimum

seviyeye ulagmasini saglayacaktir.
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Kurumsal yénetim uygulamasi kapsaminda TUSIAD kurumsal yénetim ilke ve
kurallarini; OECD’nin 2015 yilinda yayimlanan “G20/OECD Kurumsal Yonetim Ilkelerine
dayandirmaktadir. Bu ilkeler seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve esitlik/adillik
ilkeleridir. 2016 yi1linin Kasim ayinda ise, diinyada gerceklesen degisimlere uyum saglamak
icin IoDSA tarafindan “King IV Report on Corporate Governance for South Africa 2016”
yayimlanmigtir. Bu raporda bir yonetim organinin Seffaflik, Hesap Verebilirlik,
Sorumluluk ve Esitlik ilkelerine ek olarak, Dogruluk ve Yetkinlik 6zelliklerine de sahip
olmasi gerektigi agiklanmis ama bu ilkelerin daha ¢ok yoneticide bulunmasi gereken kisisel

ozellikler oldugu belirtilmistir.

1.4.1. Adillik/Esitlik

Genel kabul gormiis kurumsal yonetim ilkelerinden birincisi olan esitlik ilkesi,
isletmelerin pay sahiplerinin hak ve hukuklar ile paydaslarin adil davranis, islem ve
uygulamaya tabi tutulmasini i¢eren iki baglik altinda incelenmistir.

OECD (2015) bu ilkeyi “Kurumsal yénetim c¢ergevesi, azinlik ve yabanci pay
sahipleri de dahil olmak iizere tiim pay sahiplerinin haklarint korumall, haklarini
kullanmalarini kolaylastirmall ve pay sahiplerinin adil muamele gormelerini saglamalidir.
Tiim pay sahipleri haklarimin ihlal edilmesi halinde gegerli bir telafi imkanina sahip
olmalidir.” olarak agikca belirtmistir. Esitlik ilkesinde, ayrica ortaklarin isletme hakkinda
bilgi ve veri edinme ve kontrol hakkina, bilgi teknolojilerinin kullanilmasina, iist yonetim
ticretlerine, genel kurula katilma hakkina, oy verme hakkina, azinlik hak ve hukuklarina
kadar en ince ayrintilariyla tiim menfaat sahiplerine adil muamele yapilmasi
degerlendirilmektedir.

Ayrica, aract kurumlarin kurumsal yonetim politikalari ile faaliyetlerini stirdiiriirken
ortaya ¢ikabilecek ¢ikar ¢catigmalari hakkinda kamuyu aydinlatmalari gerektigi, piyasalara
zarar vermeden adil ve etkin fiyat olusumunu saglayacak piyasalar olusturulmasi gerektigi

de ilke olarak aciklanmustir.

1.4.2. Seffaflhik
Kurumsal yonetim ¢ergevesi, isletmenin finansal durumunu, performansini, ortaklik
yapist ve yonetimi dahil olmak tizere isletme hakkinda her tiirlii 5nemli konuda zamaninda

ve dogru bilgilerin agiklanmasini saglamalidir (OECD, 2015).
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Seffaflik; heniliz kamuya agiklanmamig ve ticari sir niteligindeki bilgiler disinda
isletme ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilerin, dogru, eksiksiz, anlasilabilir,
yorumlanabilir, diisiik maliyetle ve zamaninda kolay erisilebilir bir sekilde kamuya
duyurulmasi yaklagimidir (SPK, 2003).

Yatirimcilarin alacaklart kararlarin dayanagini olusturan seffaflik ilkesi, isletme ile
ilgili, gegmis ve mevcut bilgiler ile gelecege yonelik beklentilerin ve risklerin dogru, agik

ve karsilastirilabilir bir sekilde kamuoyu ile paylasilmasini ifade eder.

1.4.3. Hesap verebilirlik

Hesap verebilirlik ilkesi, isletmelerin yonetim kurulu tiyeleri araciligiyla ortaklaria
ve paydaslara karsi, yapilan ¢calisma ve degerlendirmelerle ilgili hesap verme zorunlulugunu
ifade etmektedir. Ayn1 zamanda bu ilke yonetim kurulunun gorev ve ylikiimliiliikklerinin
sorgulanabilirligini yani hesap verme zorunlulugunu da yansitmaktadir (SPK, 2003).
Isletme yonetim kurulunun gorev ve yiikiimliiliiklerinin ilgili kisi ve kurumlara
duyurulmasi, paydaglar ve isletme yoneticilerinin taleplerinin dikkate alindiginin
garantisinin verilmesi ve ortaklik bakimindan alinan kararlarin yénetim kurullari tarafindan
takip edildiginin ve denetimlere karsi agik olunmasi gerekliligi yine bu ilke ile
izlenmektedir (akt. Yildirim, 2019).

Isletme faaliyetlerinin sonucunda; ydnetim kurulu tepe ydnetimin performansini
izlemeli, yonetim kurulu ve tepe yOnetimin hissedarlara ve menfaat sahiplerine hesap

verebilirligi saglanmalidir.

1.4.4. Sorumluluk

Kurumsal yonetim cergevesi, menfaat sahiplerinin kanun veya karsilikli anlagmalar
ile kazanilmis haklarin1 tanimali ve isletmeler ile menfaat sahipleri arasinda kazang ve
istthdam yaratmada etkin 1s birligi ile finansal agidan basarili olacak isletme
stirdiiriilebilirligini tesvik etmelidir (OECD, 2015). Sorumluluk, isletme ydnetiminin
anonim sirket adina yaptig1 tiim faaliyetlerinin yasalara, yonetmeliklere, mevzuatlara, esas
sOzlesmeye ve isletme ici diizenlemelere uygunlugunu ve bunun denetlenmesini ifade eder
(SPK, 2003). isletmenin giinliik faaliyetlerinden, yapilan islerin denetlenmesine, stratejik
kararlarin alinmasindan, yasalara ve sirket i¢ci mevzuata uygun bir sekilde yerine

getirilmesine kadar ilk ve en yetkili sorumlu olanlar igletme yoOnetimidir. Bu nedenle,
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yoneticilerin ve yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarimin dogru bir bigimde

belirlenmesi ve kabul edilmesi gerekmektedir.

1.4.5. Dogruluk

Dogruluk ilkesi, isletmelerin yonetimden sorumlu olan st diizey yoneticilerde
aranan diriistlik ve dogruluga referans eden bir kavramdir. King IV’a gore, yonetim
kademesindeki liyelerin iyi niyetle isletme yararina hareket etmeleri, ¢ikar ¢atismalarindan
kaginmalari, yasal diizenlemelerin 6tesinde hareket etmemeleri ve ahlaki bir orgiit kiiltiirti

olusturmalart gerekmektedir (IoDSA, 2016).

1.4.6. Yetkinlik

Yonetim orgami1 iyelerinin; organizasyon, endiistri faaliyetleri, sermaye,
yonetmelikler, kanunlar, mevzuatlar, kurallar ve kodlar hakkinda yeterli bilgiye sahip
olmalart beklenmektedir (IoDSA, 2016). Yoneticiler, kendini siirekli gelistirmeli ve
tyilestirmeli, gerekli 6zeni ve dikkati gdstermeli, karar almada tutarli ve dogru adimlar

atmak i¢in tedbirli davranmalidir.

1.5. Kurumsal Yonetimin Faydalan

1.5.1. Menfaat sahipleri icin faydalar:

Globallesen diinyada, gelisen teknoloji ve bilisim sistemlerinin etkisiyle bilgiye
ulagilabilirligin  kolaylagsmasi sonucu daha bilingli ve sistematik hareket eden
organizasyonlar olusmustur. Bu organizasyonlar, taleplerini daha etkin bir sekilde
aktarmaya baslamislardir. Kamu ve 6zel sektor de saglanan faydanin béliisiilmesinde daha
fazla soz hakkina sahip olmak istemektedir. Bu yiizden isletmeler, faaliyetlerini hayata
gecirirken kendilerinde daha fazla baski hissetmektedir. Bu faaliyetlerden direk etkilenen
yoneticiler ise; isletmeyi etkileyecek birimlerin menfaatine gore islemlerini
gerceklestirmektedirler (Tuzcu, 2004).

Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi ile, isletme c¢alisanlarinin haklari
korunmakta, gilivenlikleri agisindan onlemler alinmakta ve isletme yonetimine katilmasi
saglanmaktadir. Finans kuruluslar1 i¢in; fon kullanimi ve geri doniisiimiinde fayda,
tedarikcilerin isletmelere mal ve hizmet sagladiklarinda alacaklarini garanti altina
almalarini saglamaktadir. Ozellikle seffaflik ilkesiyle isletmelerin finansal tablolar ve vergi

denetimleri daha etkin bir sekilde gerceklestirilmektedir (Y1ildiz, 2015).
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1.5.2. Yatirnmcilar i¢in faydalar

Kurumsal yonetim ilkeleriyle hedeflenen, olusturulacak seffaf raporlama sistemi ile
isletmelerin finansal bilgilerinin yatirimcilara dogru ve giivenilir sekilde a¢iklanmasidir. Bu
sayede yatirimcilar yatirim yapacaklari isletmelerin faaliyetlerinin nasil yonetildigini ve
topluma ne gibi faydalar saglayabilecegini Ogrenebilmektedir. Kisacasi isletmelerin
giivenilirligini gérebilmektedirler (Atabey, Yilmaz ve Ay, 2005).

Kurumsal yonetisim, isletmelere yatirim yapan bireylerin menfaatine gore esitlik,
sorumluluk, seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri ile isletmelerin yonetilmesini saglayarak,
isletmelerin performansini da ortaya koymaktadir. Kurumsal yonetim ilkeleri sayesinde
yoneticiler, yonetim kurulu {iyeleri ve hissedarlarin haklar1 ve istlendikleri sorumluluklar
kurallara baglanmakta ve isletmelerin faaliyetleri etik bir sekilde yiiriitiilmektedir

(Hasanefendioglu, 2004).

1.5.3. Isletmeler icin faydalar

Giivenilir ve basarili uygulanan bir kurumsal yonetimin isletmeler acisindan
faydalar1 degerlendirildiginde; finansman kaynaklarmi ¢esitlendirmekte, likiditeyi
arttirmakta, sermaye maliyetini dislirmekte, kaynaklarin daha verimli ve etkin
kullanilmasini saglamakta, satin alma giiciinii arttirmakta, finansal krizlere kars1 daha seffaf
bir zemin hazirlamakta, nitelikli istihdami saglamakta, sermaye piyasalarinda etkin rol
almasima yardimci olmakta, marka giiclinii arttirmasina ve yeni girisimcilerin ilgilerini
cekmenin yani sira isletmenin yerinin saglamlagmasi gibi avantajlara ulastigi ortaya
cikmaktadir. Bunlara ek olarak kurumsal yonetim g¢ercevesinde, isletmelerin hedefleri ve
onlara ulasilmas: i¢in izlenilen yol gosterilmekte, faaliyetlerden saglanan performans

gostergeleri ve sonuglart agik¢a ortaya konmaktadir (OECD, 2004).

1.5.4. Ulke ekonomisi acisindan faydalar

Giliniimiizde, isletmelerden uluslararas1 ekonomi ve ticari yasama uyum
saglayabilmeleri amaciyla kendilerinin kisa, orta ve uzun vadeli plan ve yontemlerini
yenilemeleri ve bu plan ve yontemlerini etkin hale getirmeleri beklenmektedir. Kurumsal
yOnetisim sayesinde kaynak paylasimi daha etkili, verimli ve etkin bir bicimde saglanmakta,
sermayenin yurtdigina ¢ikisi engellenmekte ve yabanci sermaye yatirimlart artmakta

boylelikle iilkelerin sermaye piyasasi geliserek degerleri ylikselmektedir.
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Ulkedeki kurumsal yonetimin gelismesi ile ¢ikar gruplarinin refah seviyeleri
yiikselecek, iilkenin ve igletmelerin imaji1 ve marka degeri artacak, isletmelerin faaliyetleri
seffaf bir bicimde kayit altinda olacak, vergi tabani genisleyecek ve saglikli bir yapiya
kavusacak, vergi gelirleri artarak kamunun finansmana olan ihtiyaci azalacak ve reel faizleri
diisecek, maliye politikalar1 daha etkin bir sekilde uygulanacak ve sonug¢ vermesi
saglanacaktir. Ayrica uluslararasi yatirimeilarin tilkeye ve isletmelere olan taleplerinde artis
meydana gelecektir. McKinsey’in arastirmasina gore; kendi tlkeleri disinda baska bir
iilkeye yatirirm yapma karar1 alan yatirimcilarin yatinm yapacaklar iilkeyi belirlerken,
iilkede gecerli olan kurumsal yonetim ilkelerine dikkat ettikleri sonucuna ulasilmigtir
(McKinsey, 2002). Kurumsal yonetim derecelendirme kuruluslari tarafindan, yiiksek not
alan isletmelerin vergi agisindan tesvik edilmesi lilke ekonomisinin gelismesinde c¢ok
onemli katkilara sebep olacaktir. Kurumsal yonetimin makro-ekonomik etkilerini bir biitlin

olarak gostermek gerekirse;

Kurumsal
Yonetimin
Etkileri
€ € O

Ekonomik )

Kaynaklara Yatinm o Daha Fazla Issizlik Yeni s
Ulasma Olanaklarinin Uretimin Istihdam Seviyesinin Alanlarinin
imkaninin Fazlalasmasi Artmasi Saglanmasi Diismesi Olusturulmasi
Artmasi

Sekil 1.1. Kurumsal Yo6netimin Makro-Ekonomik Etkileri (Aktan, 2013)

1.6. Kurumsal Raporlama

Kurumsal yonetim, isletmeyi uzun vadede basariya tasiyarak, isletme degerini
arttirabilecek yonetim yapisinin olusturulmastyla tiim paydaslarin menfaatlerinin en yiiksek
seviyeye ulastirilabilmesi amacidir. Kurumsal ydnetim bu amacina ulasabilmek ig¢in
yonetim faaliyetlerinin temeline; mutlaka kurumsal raporlama ilkeleri olan esitlik,
sorumluluk, seffaflik ve hesap verilebilirlik yaklagimlarini yerlestirmesi gerekmektedir.

Isletmenin igindeki ve disindaki paydaslarin, belirlenen amaglar dogrultusunda hedeflere
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ulasilip ulagilmadigin1 kavrayabilmesi i¢in, isletmenin faaliyetleri hakkinda finansal ve
finansal olmayan bilgilere ihtiyaglar1 vardir. Isletme finansal ve finansal olmayan bu
bilgileri kurumsal raporlar ile hissedarlara ve paydaslara bildirir.

Bushman, Piotroski ve Smith (2001) kurumsal raporlamayi, isletmelerin kendilerine
ait bilgilerini goniilliiliik esasina gore veya zorunlu olarak agikladiklar1 periyodik bir durum
tablosu olarak tanimlarken, Accounting Standards Steering Committee (1975), kurumsal
raporlamay1 isletmelerin yonetimine emanet edilmis kaynaklarin nasil kullanildigini ispat
ederek, yoOnetimin yerine getirilmesi gereken en oOnemli ve ilk sorumluluk olarak
aciklamistir (Accounting Standards Steering Committee, 1975; Bushman, Piotroski ve
Smith 2001). Aruwa (2010) ise “Iyi bir kurumsal raporlama, genellikle rekabet giicii ve
istiin kurumsal yonetimin bir gostergesidir” diye tanimlamistir (Aruwa, 2010).

Kurumsal raporlar ihtiyag duyulan bilgileri bilgi kullanicilarina aktarmakta bir
koprii gorevi goriirler. Isletmeler igin bilgi kullanicilari; paydaslar, sermayedarlar, mevcut
ve potansiyel yatirimcilar, kreditorler, ¢alisanlar, misteriler, tedarikgiler, is iligkisinde
bulunulan tiim isletmeler, analistler, devlet ve toplum olarak hepsini kapsamaktadir. Bu
bilgi kullanicilar1 kurumsal raporlar araciligiyla ihtiya¢ duyduklar: tiim bilgilere ulasarak,
isletmeye yonelik yatirim, finansman, vergilendirme gibi cesitli kararlara sahip olurlar. Bu
nedenle, kurumsal raporlar isletme faaliyetlerine iliskin finansal ve finansal olmayan
bilgileri icinde barindirmasi dolayisiyla sadece isletmeler i¢in degil ayn1 zamanda bilgi
kullanicilart agisindan 6nemli bir aragtir. Diger bir ifadeyle, kurumsal raporlar, kurumsal

yonetim ilkelerinden, seffaflik ve hesap verilebilirligin saglanmasinin en etkili yoludur.

1.6.1. Kurumsal raporlamanin amaci ve 6nemi

Kurumsal raporlamanin temel amaci, finansal 6l¢timler ve kaynaklar hakkinda bilgi
vererek, isletmelerin performansi hakkinda bilgi iletmektir (Accounting Standards Steering
Committee, 1975). Kurumsal raporlamanin bir diger amaci ise, isletmenin deger yaratmakta
ve finansal getiri elde etmekte ne kadar basarili olduguna dair bilgi kullanicilarina giincel
bilgiler sunmak ve gelecekteki deger ve getiri beklentilerini degerlendirmek i¢in onlara
firsat tanimaktir (akt. Yiiksel, 2017).

Zira baslangicta kurumsal raporlamadan istenilen, isletmelerin finansal durumlari
ve faaliyet sonuglar1 hakkinda bilgi vermesi olmustur. Kiiresellesme ile birlikte yasanan
gelismeler ve ¢ok uluslu isletmelerin kurulmaya baglamasi ile birlikte kurumsal

raporlamanin amacinda ve kapsaminda genisleme yasanmustir. Kurumsal raporlar, is
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modeli, isletmenin karsilasabilecegi riskler, isletmenin varliklarinin etkin ve etkili
kullanilip kullanilmadigi, yapilan ya da gelecekte yapilmasi planlanan yatirimlar,
paydaslarin beklentilerine uygun getiri elde edilip edilmedigi, kazanilan getiriye iliskin
devlete karst sorumluluklarin yerine getirilip getirilemedigi, isletmenin misyon ve
vizyonunu, igletme faaliyetlerinin ¢evreye olan etkilerini, isletmenin toplumsal konulara
olan duyarlilig1 ve sosyal sorumluluk projeleri kapsaminda yapmis veya yapacagi projeler
gibi bir ¢ok bilgi kullanicisini ilgilendiren bilgiyi igerisinde bulundurabilir.

Kurumsal raporlama, isletme faaliyetlerinin ne kadar sorumluluk ve esitlik ilkeleri
dogrultusunda yiiriitiildiglinii ve ne kadar seffaf ve hesap verebilir oldugunun agik bir
kanitidir. Yayinlanacak olan acgik ve dogru raporlar isletme yonetiminin alacak oldugu
yonetsel kararlardaki etkinligini arttirirken ayni zamanda mevcut veya potansiyel
yatirimcilarin da yatirim kararlarinda, isletmenin siirekliligi ve gelecegi ile ilgili bilgilere
dayali olarak saglikli karar vermelerini saglar. Bu baglamda kurumsal raporlama igin;
yonetimin temel unsuru oldugu, yonetimin, paydaslarin ve bilgi kullanicilarinin kararlariyla
eylemlerini ve toplumda kaynak dagilimini etkileyen, yatirime1 i¢in gliven saglayan 6nemli

araglar oldugunu séylemek miimkiindiir.

1.6.2. Kurumsal raporlamanin tarihsel gelisimi

Isletme sahiplerinin, isletmelerini yonetmek iizere baska birilerini atamasiyla
baslayan ve “modern isletmeler” olarak adlandirilan isletmelerin faaliyete baslamasiyla,
isletme sahiplerinin isletmelerinin faaliyet performanslariyla ilgili bilgiler1 aktaran
kurumsal raporlama olusumu baslamistir. Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu,
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, Kamu Gézetim Kurumu, Kamuyu Aydinlatma
Platformu gibi, standart belirleyici kuruluslar tarafindan hazirlanip yayimlanmaya baglayan
standartlar dogrultusunda, isletmelerin finansal durumu, faaliyet sonuclari, fon akis, nakit
akis, kar dagitim, 6zkaynak degisim tablosu gibi finansal konularda bilgi saglayan, bilgi
kullanicilarina karar vermede yardimci olan finansal durum tablolart kurumsal
raporlamanin temelini olusturmaktadir.

Accounting Standards Steering Committee (ASSC) tarafindan 1975 yilinda
yayimlanan “The Corporate Report: A Discussion Paper Published for Comment by the
A.S.S.C.” adli calisma kagidinda, mevcut raporlama uygulamalarimin kullanicilarin
ihtiyaclarimi tam olarak karsilayamadigi, ilave tablolarin mutlaka yayimlanmasina ihtiyag

duyuldugu ifade edilmistir. Krzus (2011) mevcut finansal raporlama modellerinin
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endiistriyel diinya i¢in 1930’larda gelistirilmis oldugunu, genellikle bu modellerin igletme
performanslarina iliskin ge¢mis bilgilerin incelenmesini saglayarak, giiniimiiz i¢in karar
almada kullanilacak yeterli bilgiye sahip olmadigini ve isletme basarisini etkileyen
unsurlarin bir biitiin olarak gosterilmesinde yetersiz kalabilecegini ifade etmektedir (Krzus,
2011).

Gergeklesen cevresel ve sosyal felaketler, isletmelerin ¢evre ve toplum iizerinde
yarattig1 etkiler, finansal krizler ve yasanan isletme skandallar1; paydaslarin isletmeden
istek, beklenti ve taleplerini dogrudan etkileyerek onlarin isletme faaliyetlerine iliskin bilgi
ihtiyacinin gesidini ve miktarii arttirmistir. Isletme faaliyetleriyle ilgili finansal bilgilerin
yaninda, finansal olmayan bilgiler de 6nemli bir boyut kazanmistir. Aruwa (2010)’ya gore,
isletmenin dis ¢cevresinde meydana gelen bu olaylar kurumsal raporlama uygulamalarinda
da temel degisikliklere gidilmesine yol agmistir (Aruwa, 2010).

Isletme sayilarindaki artis ile, yayimlanmasi zorunlu finansal raporlarin disinda
goniilliliik esasiyla yayimlanan siirdiiriilebilirlik ve sosyal sorumluluk raporlari, ¢evresel
raporlar, yonetim raporlar1 hazirlanmaya baslanmistir. Bununla birlikte, isletmeler
yayimmlamis olduklar1 kurumsal raporlarin igeriginde degisiklikler yapmis ve raporlarin
icerigine finansal olmayan bilgiler de eklemeye baslamiglardir.

Kurumsal raporlama ajansi Black Sun Plc Aralik 2005 yilina ait olarak yayimlanan
FTSE-100 yillik raporlar1 bir onceki yila gore analiz ederek; 2004 yilinda isletmelerin
%75’inin yillik raporlarinda kurumsal stratejilerine yer verirken 2005 yilinda bu oranin
%95’e yikseldigine; 2004 yilinda isletmelerin sadece %16’sinin amag¢ ve hedeflerini
belirtirken 2005 yilinda isletmelerin %40’ nin belirttigine, isletmelerin deger ve ilkeleri
tartisma ytiizdesinin %30’dan %66’ya yiikseldigine ve Temel Performans Gostergelerinin
(KPIs) %19’dan neredeyse iki katina (%36) c¢iktigina dair énemli kanitlar sunmustur
(Aruwa, 2010).

Isletmeler paydaslarinin menfaatlerini korumak ve gelirlerini maksimum seviyeye
tasimaya caligmanin yam sira, siirdiiriilebilirliklerini saglamak i¢in ekonomik, ¢evresel ve
sosyal konularda tiim paydaslarin ¢ikarlarin1 gézetmek amaciyla faaliyet gostermekte,
bilgiler sunmakta ve daha seffaf bir yaklasimla bilgilerini paylasmaktadirlar. Ayrica
isletmeler siirdiiriilebilirlik ve stratejilerini entegre ederek, etkili risk yonetimi sistemleri
yaratarak uzun vadede hem isletme hem de paydaslar adina fayda saglamaya
calismaktadirlar. Yasanan gelismelerle birlikte isletmenin, paydaslarin ve tiim bilgi

kullanicilarinin  bilgi ihtiyacint karsilamak icin olusturulan kurumsal raporlamanin
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amacinda, iceriginde ve cesitlerinde farklilasma gdzlenmistir. Isletmeler finansal raporlarin
yanina finansal olmayan performanslarina iliskin bilgileri de ekleyerek raporlar
hazirlamaktadirlar. Giinlimiizde isletmeler finansal raporlarinin yaninda, yonetim raporlari,
cevresel raporlar, kurumsal sosyal sorumluluk raporlari, siirdiiriilebilirlik raporlari, hem
alan yazinda hem de uygulanmaya yeni baslanan entegre raporlarini, faaliyet raporlarinin
bir bolimi olarak ya da faaliyet raporlariyla entegre bir bicimde ayri bir rapor olarak
hazirlamakta, internet sitelerinde, kamuyu aydinlatma platformlarinda bilgi kullanicilarinin

kullanimina sunmaktadirlar.

1.6.2.1.Finansal raporlama

Kurumsal raporlama modelinin temelini, Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri
ile uyumlu dipnotlarla birlikte finansal tablolar1 kapsayan finansal raporlama
olusturmaktadir. Finansal raporlama, mevcut veya potansiyel yatirimcilarin bilgi ihtiyacini
sadece finansal gegmis ve mevcut bilgileri igererek karsilamaya yoneliktir. Finansal
raporlama ile isletmenin finansal performans sonuglarina, nakit akislarina ve finansal
durumunda degisiklik yaratabilecek olaylara iligkin bilgi verilerek, mevcut veya potansiyel
yatirimcilarin karar almasina yardimci olacak bilgiler saglanir. Yatirimcilar 6nceki yil ile

cari y1l karsilagtirmasi yaparak karar verebilirler.

1.6.2.2.Yonetim raporlari

Yonetim raporlamasi, isletmenin stratejik ve operasyonel yonetimine yardimei
olmak i¢in tasarlanmis zamanli, tam ve ilgili bilgiler ile isletmelerin yonetimini saglama
stirecidir. Yonetim raporlama sistemleri, sadece i¢ bilgi kullanicilarina yonelik var olan ve
ortaya ¢ikmasi muhtemel riskler hakkinda, bununla birlikte isletmenin giiclii ve zayif
yonlerini ortaya ¢ikaracak bicimde isleyen ve igletmenin i¢ kontrol yapisi lizerinde biiyiik
Onem tasiyan sistemlerdir (Calis ve Altinsoy, 2014).

Yonetim Raporlari, isletme yonetiminin ihtiya¢ duydugu yatirim, finansman veya
ne gibi 6zel yonetim kararlarmin almacag hakkinda bilgi saglar. Isletme igi yapilar ve
stirecler hakkinda karar almada isletme yonetimine yol gdsterici raporlardir. Yonetim
raporlarinin hazirlanmast ve yayimlanmasina iligskin bir zorunluluk yoktur. Bu raporlar
tamamen yatirim projelerinin degerlendirilmesi, finansal planlar, biitceler, performans
Olclim raporlari, miisteri profilinin analizi, bagabas analizi, SWOT analizi gibi yonetim

raporlarina drnektir.
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1.6.2.3.Uyum raporlar

Cadbury Raporu ile ilk defa incelenen bir konu olan, esitlik, sorumluluk, seffaflik ve
hesap verebilirlik kurumsal yonetimin “raporla, raporlamiyorsan agikla” (report or explain)
temel prensibine dayanmaktadir. Bu prensibe gore; isletme kurumsal yonetim ilkelerine
uymakla yiikiimli degil ve aciklama isletmenin inisiyatifine birakilmis gibi goziikse de
herhangi bir aciklamada bulunulmuyorsa nedenlerini belirtme konusunda zorunlu
tutulmustur.

SPK tarafindan 30 Aralik 2011 tarihli ve 28158 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige giren “Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina Iliskin Teblig” e gore; hisse senetleri borsaya kote olmus isletmelerin
kurumsal ydnetim sistemlerini olusturmada esas alacaklar1 “Kurumsal Yénetim ilkeleri”
diizenlenmistir. Bu tebligin 5. maddesinde, borsaya kote olmus isletmelerin uygulamakla
yiikiimlii oldugu kurumsal yonetim ilkeleri agik¢a belirtilmis, diger ilkelere uyulmamasi
halinde ise bu durumun gerekgesiyle birlikte Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum
Raporu’nda kamuyla paylasilmasi gerektigi ifade edilmistir. Teblig’in icerdigi hilkkme gore,
BIST’de islem goren isletmeler, faaliyet raporlarinin bir boliimii olarak veya ayr1 bir rapor

olarak Kurumsal Y&netim ilkeleri Uyum Raporu diizenlemek ve yayimlamak zorundadir.

1.6.2.4.Yonetisim, risk ve uyum raporlari

Yonetisim, Risk ve Uyum Raporlart (Governance, Risk Management and
Compliance-GRC) tepe yonetim, iirlin hatt1 yoneticisi ve organizasyonun geri kalaninin
yasalar, yoOnetmelikler, i¢ politika ve prosediirlere uyumu ile ilgili organizasyon
uygulamalar ve cesitli rolleri olarak tanimlanabilir (PwC, 2008). PwC (2008) GRC’yi
“GRC koordinasyonunun eksikligi tutarsizliklar veya kontrol faaliyetlerinde fazlaliklar
yaratir ve toplam maliyetleri arttirir” olarak tanimlamistir (Pwc, 2008). Y 6netisim, Risk ve
Uyum Raporlart ile bilgi kullanicilarina yaratilan koordinasyonun niteligi ve niceligi,
yonetim, risk ve uyum faaliyetlerine iligkin isletme tarafindan yiiriitiilen faaliyetler ve bu

faaliyetlerin sonuclarina iliskin bilgiler sunulabilir.

1.6.2.5.Cevre raporlamasi
Cevresel raporlama Uglii Bilanco Sistemi (TBL) ve Kurumsal Sosyal Sorumluluk

Raporlamasi (Corporate Social Reporting) olarak da bilinen Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi
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(Sustainability Reporting) nin bir alt dalidir (Ulusan, 2009). Isletmeler ¢evresel sorumluluk
kavramina ne kadar 6nem verdiklerini agikca gostermek i¢in, ¢cevresel etkilerin nemini ve
cevresel performanslari konusunda bilgi kullanicilarina bilgi saglamanin bir araci olarak
cevresel rapor hazirlar ve yayimlarlar (Ulusan, 2009). Kisaca, isletme faaliyetlerinin
sonucunun ¢evre lizerinde yarattig1r olumlu veya olumsuz etkileri Cevre Raporlamas: ile

bilgi kullanicilarina sunarlar.

1.7. Siirdiiriilebilirlik ve Siirdiiriilebilir Kalkinma

Giliniimilizde kiiresel ilgi odagi olan c¢evresel konular ile birlikte ortaya atilan
siirdiiriilebilirlik kavrami, akademik diinyayr da etkisi altina almigtir. Uzerine birgok
arastirmanin yapildig: siirdiiriilebilirlik kavrami zamanla siirdiiriilebilir kalkinma halini
almistir.

Stirdiiriilebilirlik kavrami Tiirk Dil Kurumu’nca yayimlanan Tiirkce Sozliik’te
“devam ettirmek, bir durumun bir geyin siirmesini saglamak” olarak ifade edilirken,
kalkinma kavramui ise “bir ekonomide halkin deger yargilari, diinya goriisii ile tiiketim ve
davrams kaliplarindaki degismeleri icerecek bicimde toplumsal ve kurumsal yapida
doniigiime yol a¢an biiyiime” olarak tanimlanmistir (Biiyiik Tiirkce Sozliik, 2018).

1972 yilinda Isveg-Stockholm’de diizenlenen Birlesmis Milletler’in Stockholm
Konferansi’nda stirdiiriilebilirligin temelleri atilmistir. Bu konferansta gelismis iilkeler ve
gelismekte olan iilkelerin lizerinde kiiresel kalkinmanin etkileri tartisilmis ve ortak bir yol
bulma ¢abasiyla siirdiiriilebilirlik kavrami ortaya cikmistir (Istanbul, 2014). Siirdiiriilebilirlik
kavraminin ortaya ¢ikisindan on bes yil sonra 1987 yilinda Diinya Cevre ve Kalkinma
Komisyonu’nca (WCED) hazirlanan ‘Ortak Gelecegimiz’ adli Brundtland Raporu’nda ise
stirdiiriilebilir kalkinma kavramindan ilk defa bahsedilmis ve asagidaki gibi tanimlanmistir
(WCED, 1987). “Gelecek nesillerin kendi ihtiyaglarim karsilayabilme yeteneginden odiin
vermeden, bugtiniin ihtiyaglarini karsiladigindan emin olmak igin kalkinmay: siirdiiriilebilir
hale getirme yetenegine sahip olmaktir. ”

Daha sade ve anlasilir bir ifade ile bugiin kaynaklarin dogru kullaniminin saglanmasi
ile gelecekte ihtiya¢ duyulabilecek kaynaklarin tiiketilmemesi anlamina gelmektedir (Ceran,
2017).

Mevcut kaynaklarin kiiresel anlamda etkili ve etkin kullanilmadigi zaman biitiin

diinyay1 etkisi altina alacak olan yoksulluk kavramina; Diinya Cevre ve Kalkinma
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Komisyonu (WCED), Brundtland Raporu’nda deginmis ve bu durumun kaginilmaz derecede
yayginlastigi vurgulanmistir. Raporda ¢evre sorunlartyla ilgili giindeme gelen en 6nemli
kavram stirdiiriilebilir kalkinma kavrami iken ayni zamanda bu kavramdan herkesin temel
ihtiyaclarim1  karsilayabilmesine ve daha iyi bir yasam igin gereksinimlerin yerine
getirilebilmesine firsat saglayabilecek bir kavram olarak da bahsedilmistir (WCED, 1987).

Stirdiiriilebilir kalkinma kavrami, su an sahip olunan teknolojik ve toplumsal sosyal
organizasyonlarin ¢evresel kaynaklara getirdigi sinirlamalari ve insan faaliyetlerinin ¢evreye
olan etkilerini absorbe etme kabiliyetini ifade ederken, 6te yandan da yeni bir ekonomik
bliylime donemi igin yol gosterecek sekilde yonetilebilir ve gelistirilebilir (McDonald,
2006).

Butler, Henderson ve Raiborn (2011), siirdiiriilebilirlik kavramini, temelde ekoloji
alanina ait olan bir eko sistemin zaman i¢inde yok olma potansiyeline deginen ve zamanla
gelisim fikri ile birlestiginde, kavrama artik ¢evre bakis agisindan degil toplumun ve sermaye
ekonomisinin bakis agisindan bakildiginin altini ¢izmektedir (Butler ve diger. 2011). Pineno
(2013)’a gore siirdiiriilebilirlik terimi, isletmelerin gelecek dénemdeki performanslarini
etkileyen, biitgelerini ve degerlerini dengeleyen, ¢cevresel, sosyal ve yonetsel konularla ilgili
finansal olmayan faktorlerin nasil ele alindigini ifade etmektedir (Pineno, 2013). James
(2013) ise siirdiiriilebilirligi, her 6lgekteki isletme tarafindan benimsenen bir egilimi temsil
etmesi gerekliligi, kaynaklarin hem korunmasi hem de sorumlu kullanilmasi,
stirdiiriilebilirlik uygulamalar1 ve mevcut ihtiyaglar1 karsilarken gelecek nesiller igin
kaynaklarin korunmas1 gerekliligi olarak detaylandirmistir (James, 2013). Roth (2014)’a
gore bu kavram, her insan i¢in farkli seyler ifade edebilen soyut bir kavram olarak
degerlendirilmektedir. ~Siirdiiriilebilir kalkinmanin uygulanmasinda, bir isletmenin
faaliyetlerinin sadece gelecek nesiller lizerindeki etkilerinin ele alinmasi degil ayn1 zamanda
mevcut paydaslar iizerindeki etkilerinin de degerlendirilmesi (ve raporlanmasi) gerektigini
ifade etmektedir (Roth, 2014).

Stirdiiriilebilir kalkinmay1 tam kavrayabilmenin ii¢ mihenk tasi: ekonomik, sosyal ve
cevresel gelismelerdir (Dyllick ve Hockerts, 2002). Siirdiiriilebilirlik bu {i¢ temel direk
altinda toplanmaktadir. Birbiri ile tamamen baglantili olan bu boyutlar ¢evresel
stirdiirtilebilirlik kavramiyla ortaya ¢ikmistir (Ceran, 2017).

Isletmelerin siirdiiriilebilir bir isletme olmasi igin, minimum maliyetle kar elde
ederken ayn1 zamanda dayanikli bir finansal yapiya sahip olmasi ekonomik siirdiirtilebilirlik

olarak ifade edilirken, ¢cevre kaynaklarinin kit ve sinirl oldugu kabul edilerek, isletmelerin
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cevreye en az zararla faaliyette bulunmasi, gelecek nesiller goz 6niinde bulundurularak dogal
kaynaklarin korunmasi ve atiklarin azaltilmasi hatta geri doniistiiriilebilir olmasi ise ¢evresel
sirdiiriilebilirlik  olarak tanimlanmaktadir (Gengoglu ve Aytag, 2016). Sosyal
sirdiiriilebilirlik ise; isletmenin ¢alisanlarina karst sorumlulugunu, onlarin c¢alisma
sartlarinin ve yasam standartlarinin iyilestirilmesi, isletmenin digartya karsi sorumlulugunda
ise, yerel toplum ve miisteriler iizerinde olumlu etki yaratilmasi ve yaratilan bu etkinin
stirekli arttirilmasi olarak ifade edilmektedir (Papouts, 2018). Sosyal performans tam olarak
tanimlanamasa da giinliik hayatta bile gozden kagmamasi gereken olgulara dikkat edilmesi
halinde bu performans her zaman yiiksek olacaktir. Isletme politikalarinda etik
uygulamalardan kaginmamak, ¢evreyi temiz tutmak, sosyal altyapiyr kalkindirmak adina
yatirimlar yapmak ve siirdiiriilebilir kalkinmanin gerekliliklerine uymak bunlardan bir
kacidir (Cozmaighian, 2015).

Biitiin bu tanimlar dikkate alindiginda giiniimiizde isletmelerin siirdiiriilebilir olmas1
i¢in, artik sadece ekonomik kalkinmanin yeterli olmadigi bunun yaninda sosyal ve ¢evresel
kalkinma konularinin da goz ard1 edilmemesi gerektigi acikca goriilmektedir. Isletmelerin
karlarin1 maksimize edebilmeleri i¢cin sadece ekonomik kalkinma iizerine egilmesi yeterli
olmayacaktir, ayn1 zamanda isletmenin igeridekilere ve disaridakilere olan sorumluluklarini
da goz ardi etmemeleri gerekmektedir (Papouts, 2018). Sorumluluklarinin hem isletme igi
calisanlarina hem isletme disindaki paydas ve miisterilerine kars1 hem de kaynaklarin dogru
kullanilarak gelecek nesillere aktarilmasi i¢in gerekli Onlemlerin alinarak ¢alisiimasi
gerektigi bilincinde olan isletmeler siirdiiriilebilir kalkinmanin biitiin boyutlarini ele almis
olacaklardir ancak o zaman siirdiiriilebilir kalkinmaya ulagsmis olurlar.

Stirdiiriilebilirligin gelisimine bakildigr zaman, ekonomik biiylimenin ¢evreye olan
zararlarmin fark edilmesiyle uluslararasi diizeyde yasanan tartismalarin 15181nda gelismekte
olan Tiirkiye bu durumu ancak 1970’li yillarin sonlarinda kamuoyuna tagimaya baslamigtir.
Resmi politikalara bakildiginda, Tiirkiye nin ¢evreyi koruma adina biiyiik bir adim attig1
1982 Anayasa’sinda “saglikl bir cevrede yasama hakkini” taniyan ilk tilkelerden biri oldugu
goriilmektedir. 1990’11 yillarda ekonomi ve ekoloji arasindaki tartigmalarin yogunluk
kazanmastyla siirdiiriilebilirligin sadece doga sevgisi ve dogal giizellikleri koruma ile
kalmamas1 gerektigi, saglikli bir toplumun ve ekonominin var olabilmesi i¢in saglikli bir
cevrenin sart oldugunu gostermistir. Biitlin bu tartismalarin ve farkindaliklarin artmasi
sonucunda 1992 yili sonrasinda hazirlanan Tiirkiye nin bes yillik kalkinma planlarinda ve

cevresel eylem planlarinin yaninda ek olarak stirdiiriilebilirlik konusuyla ilgili olan Birlesmis
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Milletler Biyolojik Cesitlilik Sozlesmesi, Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Cerceve
Sozlesmesi, Birlesmis Milletler Collesme ile Miicadele S6zlesmesi, Montreal Protokolii ve
Kyoto Protokolii gibi bircok énemli uluslararasi sdzlesmede de taraf oldugu goriilmektedir

(SKD Tiirkiye, 2016).

1.8. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik

Hem ekonomik hem sosyal hem de g¢evresel konular1 alt boyutlar1 olarak ig¢inde
barindiran siirdiiriilebilirlik ve siirdiirtilebilir kalkinma kavramlart hemen hemen her alanin
dikkatini ¢ekmis ve arastirma konusu olmustur. 1992 yilinda Brezilya’nin Rio kentinde
yapilan toplanti uluslararasi cevresel ve iklimsel degisikliklerle ilgili problemler ve
isletmelerin siirdiiriilebilir kalkinmadaki rollerinin glindeme geldigi en 6nemli etkinlik
olarak tarihteki yerini almistir (Istanbul, 2014). Fakat 2002 yilinda Giiney Afrika’nin
Johannesburg sehrinde gerceklesen zirvede, daha dnceden kararlastirilan siirdiiriilebilirlik
ilkelerinin hayata gecirilmesi ile ilgili olarak uluslararasi girisimlerde istenilen bagarinin elde
edilemedigi tespit edilmistir. Bu duruma istinaden, ¢evre meseleleri, uluslararasi siyasi
tartismalarin icinde ilk siralara taginarak, isletmelerin siirdiiriilebilir kalkinmanin en 6nemli
paydaslarindan biri oldugu kabul edilmistir (Idowu ve Louche, 2011). Ttiim diinyada duyulup
istenilen yankinin uyandirilmasi ve isletmelerin dikkatini ¢ekmesiyle birlikte siirdiiriilebilir
kalkinma kabul gérmiis ve kurumsal siirdiiriilebilirlik boyutuna ge¢ilebilmistir (Giiriil,
2016).

Isletmelerin belli bir kismi1 sadece isletme igine odaklanmay1 ve siirdiiriilebilirlik
kavramin1 sadece su tiiketimi ve geri donilisiim {irtinleri gibi ¢evresel konular olarak
degerlendirmektedirler. Bu tip isletmelerin disinda kalan isletmeler ise kurumsal
stirdiiriilebilirligi, isletme ici ve dis1 fark gézetmeksizin ekonomik, sosyal ve ¢evresel bir
biitiin olarak gérmekte ve sorumluluklarini bu ii¢ boyutu géz 6niine alarak yiirtitmektedirler
(Butler ve diger., 2011). Kurumsal siirdiiriilebilirlik, ekonomik, sosyal kalkinma ve ¢evresel
riskleri en aza indiren, kontrol altinda tutan, uzun vadede isletmeye deger katan ve firsatlarin
degerlendirilmesine olanak saglayan bir ydnetim bigimidir. Isletmelerin genel amaci
biiyiimek ve hissedarlarin karlarinin arttirilmasi olmasina ragmen faaliyetlerini stirdiirdiigi
cevreye ve i¢inde bulunduklar1 topluma karst da sorumluluklar1 oldugunu unutmamalari
gerekmektedir. Buna gore, bu ancak kurumsal sirdiirilebilirlik kavraminin
kabullenilmesiyle miimkiindiir. Isletmeler pazar1 yeniden sekillendirmekte olan, yeni risk ve

firsatlar ortaya ¢ikaran siirdiiriilebilirlik konusuna iyice yonelmeli bu konuyla ilgili neler
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yapabilecegini ve ne gibi stratejiler olugturulmasi gerektigini belirlemelidir. Ancak o zaman
isletme bir denge icerisinde olabilir. Aksi takdirde belli bir siire sonra bu dengeyi kuramayan
isletmelerin kaybeden isletmeler icerisinde bulunmasi kaginilmaz olacaktir (Bekmezci,
2014).

Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) kavrami, isletmenin ekonomik hedeflerine
ulagsmaya caligmasinin yani sira sosyal ve ¢evresel sorumlulugunu da yerine getirmesidir.
Avrupa Komisyonu KSS’yi “sirketlerin sosyal ve ¢evresel kaygilarini is operasyonlarinda
ve paydaslari ile goniillii olarak etkilesimde bulunduklar1” bir kavram olarak tanimlamistir
(European Commission, 2001). Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) isletmenin tiim
paydaslari ve piyasa ile ilgili olan paydaslari; miisteriler, hissedarlar, tedarikgiler, isletme ici
paydaslar1 olan; calisanlar ve yonetim kurulu ve sosyal paydaslari olan; hiikiimet, Sivil
Toplum Kuruluslar1 (STK) ile iliskilerini icermektedir (Isaksson ve Steimle, 2008). KSS
sadece sosyal agidan yasal diizenlemelere gore sorumlu davranmak degil ayni zamanda insan
sermayesine, ¢evreye ve paydaslarla olan iligskilere 6nem verip daha fazla yatirim yapilmasi
gerektigini vurgulamaktadir (Cozmaighian, 2015).

Sermaye piyasalarindaki gelisim, ekonomik kiiresellesme ve ¢ok uluslu isletmelerin
egemenligi, kuruluglarin faaliyet gosterdigi ekonomik, ¢evresel ve sosyal kosullar1 yansitan
i¢ ice gecmis, karmasik bilgi talebine yol agmistir (Cozmaighian, 2015). Bu talepler
dogrultusunda is siirecleri ve faaliyetleri birlestirilmis ve siirdiiriilebilirlik performansi
ortaya c¢cikmistir. 1990’11 yillarin baslarinda, finansal, sosyal ve cevresel konulardaki
seffafligin artmasi, bilgi kullanicilarina kars1 hesap verilebilirligin de gelismesini saglamigtir
(Turhan, Ozen ve Albayrak, 2018).

Bu yonde artan talep ile birlikte igletmeler, yayimlamak zorunda olduklar1 finansal
performans raporlarina, goniilliiliik esasiyla ¢evresel ve sosyal performanslarini igeren
raporlar ekleyerek yayimlamaya baslamiglardir. Bu raporlar “siirdiiriilebilirlik raporlar1”
adiyla anilmaya ve gelismeye baslamistir (Elmaghrabi, 2014). Zamanla gelisen
siirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir kalkinma kavramlari, kurumsal siirdiiriilebilirlik olarak
degerlendirilmis KSS kavramiyla beraber isletmeler tarafindan siirdiirtilebilirlik raporlar

olarak giindeme gelmeye baslamistir.
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1.9. Siirdiirebilirlik Raporlarn

Isletmelerin yasam ve ekonomi iizerindeki etkileri kiiciimsenemeyecek kadar
biiyiiktiir. Isletmelerin devam eden gelisimi olmadan, siirdiiriilebilir kalkinmaya ulasmak
miimkiin olmayacaktir. Isletmelerin yonetim faaliyetleri, ekonominin, toplumun ve onlarin
gelecekteki gelisimlerini sekillendirecek en 6nemli unsurdur. Bir igletmenin organizasyonel
gelisimi, is modelini sekillendiren stratejiler ve kurumsal vizyonlar gibi noktalardan elde
edilen yonetimsel kararlar isletmelerin yonetim faaliyetlerini olusturmaktadir (Schaltegger,
Freund ve Hansen, 2012). Kurumsal faaliyetlerin ekolojik, ekonomik ve sosyal etkilerini
sistematik olarak yonetmek, paydaslara siirdiiriilebilirlik hakkinda bilgi sunmak
stirdiiriilebilirlik yonetimidir. Bilgi sunumunun, paydaglar ile iletisim gereksinimlerine
uygun olarak organize edilmesi ve raporlanmasi gerekmektedir (Herzig ve Schaltegger,
2006).

Stirdiiriilebilir ~ kiiresel ekonomiye ve bilingli piyasalara saglikli  giris
yapilabilmesinin en 6nemli tarihi gelismesi, bir organizasyonun ekonomik, cevresel ve
sosyal vizyonu, misyonu, planlari, zorluklari ve basarilar1 hakkinda siirdiiriilebilirlik
raporlamasi uygulamasidir (KPMG, UNEP, GRI ve UCGA, 2010). Bilgi kullanicilarinin
finansal raporlara ek olarak sosyal ve cevresel raporlarin da iiretilmesini talep etmesiyle,
isletmeler ekonomik faaliyetlerine ek olarak sosyal ve cevresel boyutlar1 da sunmaya
yonelmistir (Yanik ve Tiirker, 2012).

19. ylizyilda isletmeler ekonomik faaliyet raporlarini yatirimeilarini bilgilendirmek
amaciyla muhasebe ilkelerini dikkate alarak finansal tablolarin yer aldig: finansal raporlar
hazirlamaya baslamislardir. 1970’11 yillarda toplumda yasanan hizli gelismeler isletmeleri
de etkilemis, isletmeler finansal raporlara ek olarak sosyal raporlar da yayimlamaya
baslamislardir. Kurumsal stirdiiriilebilirligin isletmeler tarafindan benimsendigi yillar olan
1980-1990 yillar1 arasinda ise isletmeler ekonomik faaliyetlerinin ekolojik etkisinin
aciklandigi, cevresel raporlar yayimlamaya baslamislardir (Aksoy, 2013). John Elkington
tarafindan 1994 yilinda yeni tanitilan raporlama ile igletmelerin ya da devletlerin ya da sivil
toplum kuruluslarinin ekonomik degerlerini, sosyal sorumluluk derecelerini ve cevresel
etkilerinin ayn1 anda hesaplandig1, Triple Bottom Line — Uglii Bilango Sistemi (TBL) olarak
adlandirilan yeni raporlama tiirii ortaya atilmistir (SKD Tiirkiye, 2016). Uglii Bilango
Sistemi, finansal tablolara ek olarak sosyal ve ¢evresel fayda ve zararlarin da bilangoya

yansitildigr muhasebenin raporlanmasi olarak tanimlanmaktadir (Yanik ve Tiirker, 2012).
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Ekonomik, sosyal ve gevresel degerleri dlgen ortak bir 6l¢iim birimi bulunmadigi i¢in bu ii¢

boyutu 6l¢mek ve karsilagtirmak isletmeler i¢in zor bir durumdur (SKD Tiirkiye, 2016).

Birbirinden ayr1 ayr1 gelisen mevcut raporlama bigimleri; finansal raporlama ve

stirdiiriilebilirlik raporlamasi glinlimiizde iki 6nemli raporlama ¢esididir. Genel olarak kabul

gormils muhasebe ilkelerine dayanan finansal raporlama yiizyillardir vardir. Finansal

raporlamaya kiyasla yeni bir olgu olarak ortaya cikan siirdiiriilebilirlik raporlamasi ise,

sosyal ve cevresel konularin da kritik oldugunu ve paydaslara etkili bir sekilde iletilmesi

gerektigini savunmaktadir (Eccles ve Krzus, 2010).

Tablo 1.4. Finansal Raporlar ile Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 Arasindaki Farklar INTOSAI

WGEA, 2013)
Finansal Raporlama Karsilastirma Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi
Raporlanan yi1l / Mali y1l Yil Gelecekteki yonelim
Kurulusla ilgili dogrudan konular Vurgu Daha genis siirdiirtilebilirlik etkileri

Maddi

Ekonomik goriiniim

Maddi olmayan

Finansal veri Bilgi Finansal olmayan veri
) ) Okuyucular i¢in 6nemli olan
Finansal 6nem Maddiyat o
herhangi bir bilgi
Hissedarlar ve yatirimcilar Kullanici Paydaglar

Finansal raporlama her mali yilin sonunda zorunlu yayimlanan, finansal veri ve

finansal onem igeren, hissedarlar ve yatirimcilar tarafindan kullanilan ve isletme ile ilgili

konulart dogrudan kapsayan bir raporken, siirdiiriilebilirlik raporlamasi, isletmenin

stirdiiriilebilirlik etkilerini goniilliiliik esasina gore yayimladigi, paydaslar i¢in isletme ile

ilgili finansal olmayan bir rapordur.

Uygulamaya bakilinca siirdiiriilebilirlik raporlamasi, sirketlerin finansal muhasebe

bilgileriyle, sosyal ve ¢evresel bilgilerini biitiinlestirme bi¢imi ¢ok farkli sekillerdedir. Bu

ylizden siirdiiriilebilirlik raporlamasinin bi¢imi heterojendir.

Sonug olarak, mevcut finansal raporlarin ¢esitlenmesine yol agan bu durum, finansal

raporlara ek olarak ¢evresel raporlar, sosyal raporlar, kurumsal sosyal sorumluluk raporlari,

ticli bilango sistemi (TBL), siirdiiriilebilirlik konular1 sayesinde genisletilmis faaliyet

raporlar1 ve bagimsiz siirdiiriilebilirlik raporlar1 gibi 6zel raporlar ortaya g¢ikarmigtir.
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Halihazirdaki finansal raporlarin bir ayagi, genellikle finansal olmayan verilere sahip olan
stirdiiriilebilirlik raporlar1 konular1 ve cevaplart daha genis bir bigimde paydaslara aktarip
biitiinlesik finansal raporlamay1 olusturmaktadir (Persi¢, Jankovi¢, ve Krivaci¢, 2017).

Genel olarak isletmeler, siirdiiriilebilirlik alaninda iletisim, hesap verebilirlik ve
seffaflik uygulamalarinin iyilestirilmesine ¢aba sarf etmektedirler. Bazi isletmeler giivenlik,
saglik ve cevresel raporlama alanlarinda hazirladiklar1 raporlarla uzun bir raporlama
gecmisine sahipken, bazilar ise; kisa bir siire once ilk siirdiiriilebilirlik raporlarini veya ti¢lii
bilanco sistemini (TBL) olusturmuslar veya yakin gelecekte bir tane iiretmeyi
diisiinmektedirler. Uclii bilanco; kurumsal sosyal sorumluluk raporlar1 ve siirdiiriilebilirlik
raporlarinin temelini olusturmaktadir, isletmenin sosyal, (¢alisma giicii ¢esitliligi, is¢i devir
hizi, vs.), cevresel (karbon emisyonu, enerji ve su kullanimi, vs.) ve kurumsal (risk
yonetimine yaklasim, yonetim kurulunun bagimsizligi vs.) performans bilgilerini
icermektedir (Eccles ve Saltzman, 2011).

Stirdiirtilebilirlik raporlamasinin amaci, yatirim kararlarinin olusumunda var olan
riskleri ve firsatlar1 degerlendirmek ve kurumsal yonetim icin biitiinlesik is stratejisinin
gelisimini desteklemektir (SASB, 2013). Siirdiiriilebilirlik ile ilgili olusan sorunlarin,
isletmelerin performansint biiylik bir olgiide etkiledigi bilinmektedir. Siirdiiriilebilirlik
raporlarinin gelistirilmesi i¢in ortaya ¢ikan ana faktorler, paydaslarin talepleri dogrultusunda
seffafligin artmasi ve es zamanl olarak isletmelerin siirdiiriilebilir kalkinma konularina
uygun bir sekilde cevap verebilmeleri i¢in gereken ihtiyaclarin net bir sekilde belirlenmesidir
(Persi¢ ve diger., 2017). Bu ana faktorler dikkate alinmaz ise ya da uygun bir sekilde
ilerlemez ise siirdiiriilebilirlik raporlamasi basarisiz olacaktir.

Sorumluluklarin daha ¢ok benimsenmis oldugu bir is ortami yaratabilmek icin
mutlaka kurumsal seffaflik kiiltiirii benimsenmelidir. Bu seffaflik, marka degerini ve is
performansin1  arttirip, gliven olusturarak uzun vadeli siirdiiriilebilirlie yardimci
olabilmektedir. Stirdiiriilebilirlik raporlamasi, sosyal adalet ve ¢cevre bakimiyla, isletmelerin
uzun vadeli yliksek kar elde etme hedefini bir araya getirerek uzun vadede de siirdiiriilebilir
bir bliylimenin ger¢geklesmesine katkida bulunur (GRI G4, 2013).

Stirdiiriilebilirlik raporlamasinin isletmeleri disipline tesvik ettigi, isletmenin uzun
vadeli vizyonunun diisiiniilerek tanimlandigi ve tiim organizasyonlarda siirdiiriilebilirlik
uygulamalar1 hakkinda farkindalik olustugu Yeminli Mali Miisavirler Dernegi’nin (ACCA)
yaptig1 aragtirmalarda tespit edilmistir (ACCA, 2013). Bunlarin 1s181nda, stirdiiriilebilirlik

raporlamasi; toplum, piyasa ve is yarar1 agisindan ele alindiginda, piyasalarda siirdiiriilebilir
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bir biiyiimeye, toplum iizerinde yadsinamaz olumlu bir etki olusturmaya ve isletmelerde ise
sorumlu ve siirdiiriilebilir davranislara katkida bulundugu gézlenmektedir.

Toplum {izerinde olumlu etki olusturmak isteyen isletmeler, stirdiiriilebilir is ve
sorumlu davranislar1 sayesinde bunu basarabilirler. Bu raporlama sistemi sayesinde gelen
seffaflik, isletmelerin etki ve katkilariyla hesap verebilirligi arttirmakta bunun sayesinde de
daha uyumlu, ilimli bir toplumla degerlerin paylasilmasi ve giiven insa edilmesini
saglamaktadir (GRI, 2013). Tablo 1.5.’te siirdiiriilebilirlik raporlamasinin faydalan sirketler,

piyasalar ve toplum i¢in siralanmistir.

Tablo 1.5. Siirdiiriilebilirlik Raporlarinin Faydalar1 (GRI, 2013)

Sirketler icin Piyasalar ve Toplum Icin

Alic1 ve yatirimcilarin, isin sosyal ve
Yatirimcilara risk yonetimi bilgilerinin
¢evresel kalitesi hakkindaki diisiincelerini
aktarilmasinda yardimc1 olur. o
yonlendirir.

Risk ve firsatlardan bilgi sahibi olmay1 arttirir. Rekabeti giiclendirir.

Finansal ve finansal olmayan performans ]
) Yatirimu tesvik eder.
arasindaki baglantiya vurgu yapar.

Yasa, norm, kod, performans standardi ve goniilli o
o o Dogrudan ve dolayl etkiyle is
inisiyatiflere gore siirdiiriilebilirlik performansin
o olusturulmasini saglar.
degerlendirir ve kiyaslar.

Stireci hizlandirir, maliyeti diisiiriir ve verimliligi | Etkilenen topluluklar ve paydaslar i¢in bilgi

arttirir. saglamada kritik bir kaynaktir.

Isletmelerin topluma, yerel ekonomiye ve
Uzun vadede y6netim stratejisi ve is planlarin o
cevreye olumsuz etkisini azaltir ve
etkiler. S
tyilestirir.

Harici paydaslarin sirketlerin gergek

- o degerini, somut ve maddi olmayan
Performans: dahili ve harici olarak karsilastirir. o o
varliklarini anlamalarini ve ilgilenmelerini

saglar.
Cevresel, sosyal ve yonetsel performans arasinda
iletisimi saglayip idareye yardime1 olur. Alic1 ve yatinmcilarin, isin sosyal ve
Isletmelerin yesil ekonomi olusturulmasina cevresel kalitesi hakkindaki diisiincelerini
dogrudan katkilarini saglar. yonlendirir.

itibar ve marka sadakatini arttirir.
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Yapisal olarak stirdiiriilebilirlik, etkinligi ve kapsami, organizasyonlar ve sektor
arasindaki paydas ihtiyag¢larinin ¢esitliligi sebebiyle hala belirsizligini korumaktadir. Sadece
stirdiiriilebilirlik raporlarmin kullanilmasi, siirekli artan ve artik neredeyse zorunlu olan
hesap verebilirlik ve seffaflik taleplerini tam olarak karsilayip karsilamayacagi da isletmeler
icin muammadir. Porter ve Kramer (2006), siirdiiriilebilirlik raporlarini “koordine edilmemis
girisimlerin gosterilmesi i¢in toplu anekdotlar” olarak tanimlamis ve kritik 6neme sahip
oldugunu sdylemislerdir (Porter ve Kramer, 2006).

Diinyadaki ekonomik ve sosyal iklimin gelisimine bakarak bircok isletme goniillii
olarak, sektorel, kurumsal, toplumsal ve sanayinin i¢inde bulundugu durumlara gore sosyal,
cevresel ve yoOnetisim konularina dikkat c¢eken kurumsal sosyal sorumluluk ya da
stirdiiriilebilirlik raporlar1 yayimlamiglardir. Bu raporlar isletmelerin yillik finansal raporlar
olarak kabul edilmese de, onlara ek hizmet saglamaktadir (Eccles ve Krzus, 2010). Biitiin
diinyay1 etkisi altina alan finansal kriz, kiiresel 1sinma sonucu yasanabilecek iklim
degisikligi tehdidi, yoksulluk ve ekosistemin formunu kaybediyor olmasi gibi ¢ok giincel
olan ekonomik, sosyal ve cevresel miinazaralar, kurumsal raporlamanin uygun bulunan
sekillerini yeterince ortaya koyamamaktadir (Brown ve Forster, 2013).

Son kirk yilda siirdiiriilebilirlik ¢alismalarina hiz veren, yon gosteren sivil toplum
kuruluslari, siirdiiriilebilirlik raporlamasi i¢in hem raporlarin bi¢imlerinin degistirilmesinde
hem de raporlar i¢in ¢ergeve olusturulmasinda biiylik rol oynamislardir. Siirdiiriilebilirlik
raporlamasi, siirdiiriilebilirlik bilgilerinin sunumunu sistematik ve net bicimde bir araya
getirmekte boylelikle isletmelerin ekonomik, ¢evresel ve sosyal agidan ilerleyisini gegmisle
kolay bir kiyaslama yapma sansin1 ve hedefe yonelik kat edilen yolu agikca gdzler oniine
sermektedir.

Isletmelerin sahipleri arasinda saygmlig1 arttirdigina inanilan bir olusum haline gelen
sirdiiriilebilirlik  raporlamasi, daha fazla firsat yaratmakta ve 1is modellerini
stirdiiriilebilirlige dogru yoneltmektedir. Buna istinaden yiizlerce yeni isletme ve iist diizey
tim damigmanhik firmalar stirdiiriilebilirlik raporlamasi yayimlamiglardir (Thaslim ve
Antony, 2016). Stirdiiriilebilirlik raporlari; kiiresel degisikliklerin hizlanmasi, artan rekabet
ve sayica ¢ogalan raporlar nedeniyle bilgi kullanicilar1 tarafindan karsilastirilamaz bir hal
almasiyla birlikte isletmelerin, paydaslarin ve miisterilerin de etkisi ile zamanla degisim
gostermistir. Bu degisim, raporlamayi standartlagsmaya yonlendirmistir. Sonug olarak biitiin

diinyada kabul goren Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI) ve Entegre Raporlama (IR) adi
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altinda siirdiiriilebilirlik raporlama g¢erceveleri ortaya ¢ikmistir. Tabloda, siirdiiriilebilirlik

ile ilgili y1l y1l ortaya ¢ikan raporlamalar ve agiklamalar1 yer almaktadir.

Tablo 1.6. Siirdiiriilebilirlikle Tlgili Raporlama Cerceveleri (Once, Onay ve Yesilcelebi,

2015)
Yil Raporlama Adi Aciklama
Stirdiiriilebilirlik raporlamasi kapsaminda
. isletmelerin ekonomik, ¢evresel ve sosyal
Kiiresel Raporlama Inisiyatifi o .
1997 ) o performanslarina ait ilke ve gostergeleri
(Global Reporting Initiative- GRI) . o
belirleyen standart hale gelmis bir raporlama
tiiriidiir ve diinya capinda kabul gérmiistiir.
Londra'da belirlenen bu standart, isletmelerin
sosyal ve etik acidan hesap verebilirligi hakkinda
AA1000 .
1999 - genel ilkelerle, planlama, uygulama, raporlama
(AccountAbility 1000) . . o
ve denetim siire¢lerinde paydaslarla etkilesimin
saglanmas1 gerektigini aciklamaktadir.
New York'ta imzalanan bu s6zlesme, 6zel sektor
. kuruluslarini on temel kiiresel ilkeye uymaya
Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler
cagirmaktadir ki bunlar baslica insan haklari,
2000 Sozlesmesi _ . ‘
sirketlerin etki alanlar1, calisma kosullari,
(UN Global Compact — UNGC)
cevresel faktorler, yolsuzlukla miicadele
basliklar1 altinda toplanabilir.
. Bu rapor tiirii, Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler
Ilerleme Bildirimi
2000 o Sozlesmesinde belirtilen ilkeleri prensip
(Communication on Progress - COP) |
edinmistir.
_ o Cok uluslu isletmeler icin faaliyette bulundugu
OECD Cok Uluslu Sirketler i¢in
iilke hiikiimeti, toplum ve kuruluslarla uyumlu
Kilavuz
2000 caligma, karsilikli anlay1s ve giiven ¢ercevesinde

(The OECD Guideliness for

Multinational Enterprises)

yabanci yatirimcilara da uygun ig ortami ve

sahas1 yaratma konularinda rehberlik etmektedir.
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2006

IFC Performans Standartlari
(IFC Performance Standards)

Sosyal ve ¢evresel etkenleri géz 6nilinde
bulundurarak risk yonetimi konusunda ilkeleri

belirler.

2008

Karbon Saydamlik Projesi
(Carbon Disclosure Project — CDP)

Ingiltere'de baslatilan bir olusum olup belli basl
biiyiik isletmelerin ¢evre lizerine etkilerini ortaya
cikarmakta ve risk yonetimi, siirdiiriilebilir
ekonomi gibi konularda raporlar hazirlanmasini

ongormektedir.

2010

Entegre Raporlama

(Integrated Reporting- IR)

Bu raporlama tiirii, isletmelerin faaliyet
alanlarinda ekonomik, sosyal ve ¢evre faktorleri
arasindaki etkilesimi masaya yatirarak
isletmelerin yonetim ve ekonomik performansini

incelemektedir.

2010

ISO 26000

SA 8000 standard1 olarak yayimlanan bu
standart, kamu kuruluslarindan sivil toplum
orgiitlerine kadar gelismis iilkelerden, gelismekte
olanlara kadar biitiin ¢evreleri kapsayan ve
stirdiiriilebilir gelismeyi destekleyen

standartlardir.

Entegre bir raporun siirdiiriilebilirligi gosterebilmesi i¢in stratejilerin, kararlarin,

politikalarin ve giinliik is seklinin bir boliimiiniin nasil meydana geldigini raporun kapsamasi

gerekmektedir. Bu yiizden siirdiiriilebilirlik raporlari, entegre bir raporun olusturulmasi i¢in

kose tas1 olarak degerlendirilmelidir. Kisa siireli bir siirdiiriilebilirlik olamayacagi gibi,

raporlamalar ve uygulamalar senkronize sekilde ilerlemelidir (Elmaghrabi, 2014). Biitiin bu

bilgilerin ve ihtiyaclarin 1s181nda,

stirdiriilebilirlik  raporlarimin  gereksinimlerini

standartlastirarak, bu bilgilerin karsilastirilabilir olmasimi ve devamliligini saglamay:

ongoren Kiiresel Raporlama Girigimi (GRI) ortaya ¢ikmaistir.
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1.10. Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI)

Kiiresel Raporlama Girisimi (Global Reporting Initiative-GRI); stirdiiriilebilir
ekonominin devam edebilmesi i¢in, kar amaci giitmeyen igletmelere siirdiiriilebilirlik
raporlamasinda rehber olan bir organizasyondur. Organizasyonun kurulus amaci, kiiresel
olarak uygulanabilecek siirdiiriilebilirlik raporlamasi hakkinda kilavuz gelistirerek, ii¢li
performans raporlamasini finansal raporlama gibi alisilagelmis ve karsilastirilabilir duruma
getirerek yayginlastirmaktir. Bu kilavuz, isletmelerin ekonomik, cevresel ve sosyal
faaliyetlerini ve yaptig1 faaliyetlerin sonuglarini raporlayabilecekleri bir cerceve
sunmaktadir (Kocamis ve Yildinm, 2016). Olusturulan cerceve, isletmelerin
stirdiiriilebilirlik ¢alismalarini paydaslarina bildirmek amaci ile en sik kullanilan raporlama
yonergelerini saglayan kilavuz ilkeleri igermektedir (James, 2013).

1997 yilinda kar amaci giitmeyen kuruluslar olan Birlesmis Milletler Cevre
Programi’nin (UNEP) destegiyle Cevreye Karsi Sorumlu Ekonomiler Koalisyonu (Coalition
for Environmentally Responsible Economies-CERES) ve Tellus Enstitiisii tarafindan
Boston’da kurulan GRI, 1998 yilinda ¢ergevenin kapsamini ekonomik, sosyal ve yonetisim
konularmni kapsayan bir igerik olusturmak icin ¢ok paydasl bir yiiriitme komitesi kurmus ve
istenilen igerik olusturulmustur. 2000 yi1linda GRI’nin ilk temsil rehberi G1 yayimlanmis ve
2001 yilinda ise GRI, CERES’ten ayrilarak bagimsiz bir kurulus haline getirilmistir. 2002
yilinda, sekretaryasi Amsterdam/Hollanda’ya tasinan GRI, o zamanlar da BM Genel
Sekreteri olan Kofi Annan'in huzurunda UNEP’le is birligi yapan bir kurulus olarak resmen
faaliyete gegmistir.

2002'de bagimsiz bir kurum olan GRI, gorevini kiiresel olarak uygulanabilir
sirdurilebilirlik  raporlama ilkelerinin gelistirilmesi ve yayginlastirilmas: olarak
tanimlamaktadir (Pineno, 2013). Bunun yaninda GRI, insan haklan, isgiicii, cevre,
yolsuzlukla miicadele ve diger kurumsal vatandaslik konularindaki performansi raporlamak
icin kullanilan en yaygin ¢ercevedir.

ABD, Avustralya, Brezilya, Cin, Giiney Afrika ve Hindistan’da Focal Points olarak
adlandirilan bélgesel ofisleri bulunan GRI; BM Kiiresel ilkeler Sozlesmesi, Ekonomik
Kalkimma ve Isbirligi Orgiitii (OECD), UNEP ve Uluslararas1 Standardizasyon Orgiitii (ISO)
ile stratejik ortakliklara sahiptir (KPMG, UNEP, GRI ve UCGA 2010; GRI, 2018a). 26
Agustos - 4 Eyliil 2002 tarihleri arasinda Giliney Afrika Cumhuriyeti'nin Johannesburg
kentinde diizenlenen Diinya Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesi’nde rehberin gelistirilmis
ikinci nesil hali G2 kamuoyuna tanitilmistir.

40



2005 yilinda GRI, G2 kilavuzlarini referans alarak kamu kuruluslar igin pilot
modelini yayimlamistir. Bu kilavuz, kamu kuruluglart ile ilgili siirdiirtilebilirlik performansi
hakkinda birtakim bilgiler igermektedir. Bu bilgiler;

e (evre veya toplumun durumu hakkinda makro diizeydeki bilgiler,
e Dis kalkinma politikalari ve sirketin siirdiiriilebilir kalkinma ve performansina iligkin
uygulama onlemleri,

e Performans gostergelerine dayali olarak rapor edilebilecek kurumsal performanstir.

Bu ii¢ kategoriye ayrilan bilgiler, kurulusun i¢ politikalarini, tiiketici ve isveren
olarak roliinii gostermektedir INTOSAI WGEA, 2013).

Istikrarli bir sekilde siirdiiriilebilirlik raporlama kilavuzuna artan talebin olmasi, G2
ilkelerinin iizerine tekrar ¢aligitlmasin gerektirmistir. Is insanlari, sivil toplum oOrgiitleri,
hiikiimet temsilcileri ve akademisyenlerin katilimlariyla 3000°nin iizerinde uzman {igiincii
nesil kilavuz ilkelerini gelistirmis ve G3 ortaya ¢ikmistir. 2006 yilinda ilk Strdiirtilebilirlik
ve Seffaflik Konferans1i “Siirdiiriilebilirligin Bir Olgiiti” adiyla Amsterdam’da
gerceklestirilmistir. Konferans sivil toplum oOrgiitleri giivence saglayicilarini, finans
piyasalarini, belediyeler ve hiikiimetleri temsilen 65 {ilkeden 1150 katilimct ile
gerceklestirilmis ve Tlgiincii nesil rehber olan G3 diinya ¢apinda bir konferansla
duyurulmustur (www.globalreporting.org, 2018b).

Isletmelerin ekonomik, sosyal ve gevresel performanslarmin raporlarini igeren G3,
2011 yilinda kilavuz ilkelerini, cinsiyet, insan haklart ve topluluk ile ilgili performansinda
raporlama konusunda genisletmis, giincellemis ve G3.1 ismi ile tekrar yayimlanmistir
(Aksoy, 2013). Kilavuz ilkeler neyin, nasil raporlandigiyla ilgili konular1 kapsamaktadir ve
bu durumda uygulama kisminda rapor hazirlayicilar raporun kapsamasi gereken konulari
daha rahat bir sekilde kavrayabilirler. Bdoylelikle, organizasyon i¢in hangi konularin
stirdiiriilebilirlik performansini 6nemli Olclide arttirabilecegi belirlenmistir (INTOSAI
WGEA, 2013).

Iki boliimden olusan G3 ve G3.1 yonergelerinin, ilk béliimleri rapor igerigini
kapsamaktadir. Raporlarin igerigini; dnemlilik ve kalite olusturmaktadir. Onemlilik ilkeleri;
paydaslarin katilimin1 ve kapsayiciligini, siirdiiriilebilirlik baglami1 ve eksiksizligi ile
saglanirken, bildirilen bilgilerin kalitesi; denge, karsilastirilabilirlik, zamanlama, dogruluk,
seffaflik ve giivenilirligini iceren ilke ve ydnetmelik de ele almmaktadir. ikinci boliim,
stirdiiriilebilirlik raporlamasinin i¢inde bulunmasi gereken standart agiklamalar ile ilgilidir.
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Bunlar; igletmelerin stratejisi ve profili, yonetim yaklagimi ve performans gostergeleri ile
aciklama ve anlagsmalara yonelik agiklamalardir (GRI, 2013b; INTOSAI WGEA, 2013).
2013 yili Haziran ayina gelindiginde, G3.1 raporunun gelistirilmis hali, GRI’'nin
dordiincii giincellemesi olan G4 rehberi yayimlanmis, uygulanmasi ise 2015 yilinda
baslamistir (Aksoy, 2013). GRI’'nin dordiincii giincellemesi olan G4’iin siirdiiriilebilirlik
raporlamas1 kilavuzu kategoriler ve unsurlari olarak agikca belirtilmistir. Kategoriler
ekonomik, sosyal ve cevresel olarak smiflandirilmis ve bu basliklar altinda unsurlara
ayrilmistir. Bu baglamda G4’iin amaci, siirdiiriilebilirlik raporlamasii bu unsurlar ile
standart uygulama haline getirerek, isletmenin siirdiiriilebilirlikle ilgili en kritik konular
hakkinda anlamli ve aciklayic1 bilgiler igeren raporlar hazirlayabilmelerine yardimci
olmaktir. Tablo 1.7 GRI G4 Siirdiiriilebilirlik Raporlamas1 Kilavuz Igeriginin detayl

gosterimidir.

Tablo 1.7. GRI G4 Siirdiiriilebilirlik Raporlamas1 Kilavuzundaki Kategori ve Unsurlar

(GRI, 2018)
Kategori Ekonomik Cevresel Sosyal
Calisanlar
Isci Yonetim Iliskisi
Egitim
Malzeme Bilgisi Estthik

' Is Saglig1 ve Giivenligi
Geri Dontigtim . ) )
Tedarik¢i Degerlendirmesi

Ekonomik Performans Enerji Tiiketimi .
Insan Haklar1
Pazar Pay1 Su Kullanimi
Ayrimcilikla Miicadele
Dolayl Etkiler Su Kaynaklar1 )
Unsurlar o ) - o _ Sendika ve Toplu
Tedarik Zinciri Biyolojik Cesitlilige Etki
_ Sozlesme
Y oksullukla Miicadele Sera Gazi Emisyonlari .
Cocuk Isci
Rekabet Karsit Karbon Azalimi
Calistirilmamasi

Kati ve Sivi Atiklar
Zorla Calistirma

evre Mevzuatina Uygunluk
¢ Ve Yerel Halk
Sosyo-Ekonomik Onem
Miisteri Saglik ve

Giivenligi
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Dordiincii nesil G4’iin raporlama ilkeleri, tipki G3 ve G3.1°de oldugu gibi raporun
igeriginin ve niteliginin belirlenmesine iligskin ilkeler olarak ikiye ayrilmistir. Rapor
igeriginin belirlenmesine iliskin ilkeler isletmelerin faaliyetlerini, etkilerini ve paydaslarinin
temel beklenti ve menfaatlerini gz oniinde bulundurarak raporun igeriginin ne olacaginin
belirlenmesinde uygulanacak asamay tarif etmektedir. Rapor niteliginin belirlenmesine
iliskin ilkeler, faaliyetlerin diizgiin bir sekilde sunulmasi da dahil olmak {izere
stirdiiriilebilirlik raporunun kaliteli bilgileri i¢ermesini saglamaktadir. Rapor igerigindeki
bilgi kalitesi, paydaslarin igletmelerin performanslari hakkinda saglam ve makul
degerlendirmeler yapabilmelerine dolayisiyla uygun onlemleri zamaninda alabilmelerine
olanak saglamak acisindan énemlidir (GRI G4, 2013). Tablo 1.8’de GRI G4 kilavuzunda

bulunan raporlama ilkeleri, G4 Siirdiiriilebilirlik Raporlama Kilavuz’undan uyarlanmistir.
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Tablo 1.8. GRI G4 Kilavuzu Raporlama Ilkeleri (GRI G4, 2013; Uyar, 2015)

Rapor Icerigine iliskin Tlkeler Rapor Niteligine Iliskin Tlkeler
Paydas Kapsayicilig1 (Paydaslar): Raporda Denge: Raporda yer alan bilgiler,
paydaslar tanimlanarak onlarin beklentileri isletme performansinin olumlu ve

belirlenmeli ve ¢6zliim Onerileri olugturulmalidir. | olumsuz yonlerini yansitmalidir.

Stirdiirtilebilirlik Baglami (Stirdiirtilebilirlik): Karsilagtirilabilirlik: Raporda yer alan

Rapor, organizasyonun kendi performansini bilgiler, isletmenin zaman i¢indeki
yerel, bolgesel ve kiiresel siirdiirtilebilirlik degisimini ve diger isletmelerle
acisindan agiklayabilmelidir. karsilastirilabilirligini kapsamalidir.
Oncelik tanima (Onceliklendirme): Bu ilke, Dogruluk: Raporda yer alan bilgiler,
rapor kapsamina alinacak dncelikli 6geleri gercek uygulamalari yansitmali ve
belirlemekte 6nemlidir. detayl1 olmalidir.

Zamansal Tutarlilik: Raporlar erisilebilir
olmali ve buna yonelik olarak da

diizenli bir takvim olugturulmalidir.

Net olma durumu (Netlik): Raporda yer

L ___|alan bilgiler, paydaslarin kolayca
Tam olma durumu (Eksiksizlik): Rapor icerigi, ‘ _ o '
' o anlayabilecegi ve erigebilecegi durumda
ekonomik, sosyal ve cevresel etkileri de
olmalidir.
kapsayacak sekilde paydaslarin, isletmenin

performansini etkileyebilecek oncelikli 6gelerini Guvenilirlik: Raporda yer alan bilgiler,

de gerceveleyecek ilkeleri belirlemelidir. hazirlik asamasinda kullanilan veri ve
stireclerin daha sonra incelenebilecegi
ve arastirilabilecegi goz oniinde
bulundurularak titizlikle toplanmali,
kaydedilmeli, analiz edilmeli ve bu

duyarlilikla sunulmalidir.

Ekim 2016’da son giincellemelerin yapilmasiyla siirdiiriilebilirlik raporlamasi i¢in
ilk kiiresel standartlarin baslangici olan GRI Standartlar1 ortaya c¢ikmistir. Kiiresel
Stirdiiriilebilirlik Standartlar1 Kurulu (GSSB) tarafindan gelistirilen GRI Standartlari, tiim
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isletmelerin ekonomik, ¢evresel ve sosyal etkilerinin raporlanmasini saglayarak, isletmelerin
stirdiiriilebilir kalkinmaya nasil katkida bulunduklarini agiklamaktadir. GRI Standartlari,
GRI G4 kilavuzuyla kiyaslandiginda temel kavram ve agiklamalarin daha esnek bir yapida,
daha basit bir dille anlatilmis ve daha net gereksinimleri iceren bir kilavuz oldugu
goriilmektedir. Standartlar hem diizenleyiciler i¢in hem de politika yapicilar i¢in giivenilir
bir referans olarak goriilmektedir. Kisaca GRI Standartlart ilk kiiresel standartlar olmakla
birlikte, ayn1 zamanda isletmelerin ekonomik, ¢evresel ve sosyal etkilerini bildirmek igin,
birbiriyle iligkili bir yapiya sahip olan kiiresel en iyi uygulamalardan birini de temsil

etmektedir (www.globalreporting.org, 2018Db).

GRI N GRIG1
1997 2000

Sekil 1.2. Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI)’nin Geligsim Siirecinin Yillar Bazinda

Ozetlenmesi

GRI Standartlar1, evrensel, ekonomik, ¢evresel ve sosyal standartlar olmak tiizere
dorde ayrilmistir. GRI Standartlari; bir isletmenin konuyla ilgili baglamsal bilgilerini
bildirmede ve finansal konularin nasil yonetildigi ile ilgili bilgi saglamak icin 100 serisi
kullanilmaktadir. Bu seri siirdiiriilebilirlik raporu hazirlayan her isletme icin gecerli olan ii¢
evrensel standardi igcermektedir. Bir isletmenin ekonomik konulariyla ilgili finansal etkileri
hakkinda bilgilerini GRI Standartlar1 200 serisi, gevresel konularla ilgili finansal etkileri GRI
Standartlar1 300 serisi, sosyal konularla ilgili finansal etkileri hakkindaki bilgilerini ise GRI
Standartlar1 400 serisi icermektedir (www.globalreporting.org, 2018a).

GRI onayl siirdiiriilebilirlik raporu yayimlamak isteyen isletmeler, 1 Temmuz 2018
tarthinden itibaren raporlarini, asagidaki tabloda gosterilen GRI Standartlari’na gore

hazirlamalar gerekmektedir (www.globalreporting.org, 2018c).
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Tablo 1.9. GRI Standartlar1 (www.globalreporting.org, 2018)

1.Evrensel Standartlar

3. Cevresel Standartlar

GRI 101: Kurulus 2016
GRI 102: Genel Agiklamalar 2016
GRI 103: Yonetsel Yaklasim 2016

GRI 301:
GRI302:
GRI303:
GRI 304:
GRI 305:
GRI 306:
GRI307:
GRI 308:

Malzemeler 2016
Enerji 2016

Su ve Akintilar 2018
Biyogesitlilik 2016
Emisyonlar 2016
Akint1 ve Atiklar 2016
Cevresel Uyum 2016

Tedarik¢inin Cevresel Degerlendirmesi 2016

2. Ekonomik Standartlar

4. Sosyal Standartlar

GRI 201: Ekonomik Performans 2016
GRI 202: Pazar Varlig1 2016

GRI 203: Dolayli Ekonomik Etkiler 2016
GRI 204: Satinalma Uygulamalar1 2016
GRI 205: Bozulmayla Miicadele 2016:
GRI 206: Rekabete Kars1 Davranis 2016
GRI 207: Vergi 2019

GRI401:
GRI402:
GRI 403:
GRI404:
GRI 405:
GRI 406:
GRI 407:
GRI 408:
GRI 409:
GRI410:
GRI411:
GRI412:
GRI413:
GRI414:
GRI415:
GRI416:
GRI417:
GRI 418:
GRI419:

Istihdam 2016

Calisan /Y 6netim Iliskileri 2016

Mesleki Saglik ve Giivenlik 2018

Egitim ve Ogretim 2016

Cesitlilik ve Esitlik Olanaklar1 2016
Ayrimeilik Yapmama 2016

Orgiitlenme Ozgiirliigii ve Toplu Pazarlik 2016
Cocuk Isgiicii 2016

Zorlama veya Zorunlu Calisma 2016
Giivenlik Uygulamalar1 2016

Yerli Halkin Haklar1 2016

Insan Haklar1 Degerlendirmesi 2016

Yerel Topluluklar 2016

Tedarik¢inin Sosyal Degerlendirmesi 2016
Kamu Politikas1 2016

Miisteri Saglig1 ve Giivenligi 2016
Pazarlama ve Etiketleme 2016

Miisteri Gizliligi 2016

Sosyoekonomik Uyum 2016
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Istikrarli ve siirdiiriilebilir ekonomi sistemine zemin hazirlayarak istihdami direkt
olarak gerceklestirebilen, raporlama sistemini destekleyen, iyi ve dogru yoOnetimi tesvik
eden, yenilik, rekabet, hesap verebilirlikte artis saglayan, performansta siirekli iyilestirme
yaratabilen GRI, sorumlu bir is ortamina katkida bulunarak; kurumsal seffaflik kiiltiirtiniin
kurulmasi i¢in tesvik gorevi gormektedir (GRI, 2013).

Cok sayida paydasin katkilariyla olusturulan GRI gergevesi sayesinde, isletmelerin
raporlarini belirli standartlara gére hazirlamalar1 hem isletmelere hem de raporlar1 kullanan
kisi ve kurumlara uygulama ve degerlendirmede bliyiik fayda ve kolaylik saglamis, aym
zamanda isletmelerin kendilerine 6zel bir raporlama sistemi kurmalar1 gerekliligini ortadan
kaldirdig1 gibi bunun i¢in olusabilecek maliyete katlanma zorunlulugunu da bertaraf
etmistir. GRI, siirdiiriilebilirlik raporlamalarini standart uygulama haline getirmeyi misyon
edinmis ve entegre raporlamanin gelistirilmesini de desteklemektedir (KPMG, UNEP, GRI
ve UCGA 2010).

1999 yilinda raporlama faaliyetlerine baslamasina ragmen GRI, kiiresel boyuta
ulagsmis ve bircok sirket tarafindan benimsenmistir. 2020 yilinin Subat ay1 verilerine gore,
GRI Sirdiiriilebilirlik Raporlama sayisi; 14,515 kurulusun katilimi ve 60,827
siirdiiriilebilirlik rapor sayisina ulasmistir. Isletmeler tarafindan olusturulan raporlarin
standartlara uygunlugu, GRI toplulugu tarafindan yiiriitiilen Global Reporting web sitesinde
onaylatilmakta ve istege bagli olarak bu sitede yayimlanmaktadir. Bu olusturulan
stirdiiriilebilirlik raporlarindan 36,166’s1 GRI tarafindan onaylanarak GRI raporlama
formatinda yayimlanan raporlardir (www.globalreporting.org, 2019).

Global Reporting’in resmi web sitesine gore 2005-2019 yillar1 arasinda iilkemizden
154 kurulusa ait toplam 452 kayith rapor bulunmaktadir. Kayith olan ilk GRI raporu ise,
2005 yilinda Aksa Akrilik ve Erdemir Grubu tarafindan  ¢ikarilmistir
(www.globalreporting.org, 2019).

Bu bilgilerin 15181nda, isletmelerin sadece finansal raporlar yayimlamalarinin yeterli
olmadigint kabul ettikleri ve siirdiiriilebilirlik raporlarina yeni bir boyut kazandiran GRI
raporlamanin kendilerine saglanan bir kolaylik oldugunu fark etmekle kalmayip, GRI
tarafindan c¢ikarillacak raporlarin uygunlugunun denetlenmesi ve onaylanmasiyla bu
raporlarin birbiri ile karisilagtirilabilirligini kolaylastirdig1 da degerlendirilmistir.

Ote yandan siirdiiriilebilirlik ve GRI raporlari ile ilgili tiim bu olumlu gelismelere
ragmen bilgi kullanicilart tarafindan bircok kez elestiriye de maruz kalmigtir.

Arastirmalarinda, ayr1 ayr1 yayimlanacak finansal raporlarin yani sira kurumsal yonetim ve
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stirdiiriilebilirlik raporlarinin geleneksel bir yaklagimla yayimlanmasmin durgunluga yol
actigin1 savunmakta olan Jensen ve Berg (2012), isletmelerin temel hedeflerinin ve
yonlerinin birbirleriyle ve gelecekte gozlemlenebilecek etkilerinin agikca belirtilemedigini
savunmustur (Jensen ve Berg, 2012). Aym zamanda siirdiiriilebilirlik raporlarinin
kiiresellesmesi, bir¢ok isletmenin finansal raporlarina ek yeni raporlar yayimlamalarina yol
acmis bu durum da bilgi kullanicilar1 agisindan degerlendirilme yapilmasini zorlastirarak
bilgi karmasasina neden olmustur. Yatirimcilarin igletmeleri degerlendirebilmek i¢in ihtiyag
duyduklar bilgileri saglamakta yetersiz kalan siirdiiriilebilirlik raporlar1 ve GRI; isletmelerin
ekonomik, sosyal ve cevresel faaliyetlerini paydaslara duyurmaktan 6teye gegememistir
(Topgu ve Korkmaz, 2015).

Roth (2014) arastirmasinda, isletmelerin bilgileri ile bu bilgilerin isletmelere kattig1
degerin birbiriyle baglantisinin aciklanamamasi, sosyal ve c¢evresel konular ile ilgili
raporlama sistemine siirekli Oneriler hatta elestiriler gelmesi, ayr1 finansal ve sosyal
raporlarin savunulmasi, odaklarin finansal ve finansal olmayan biitiin bilgilerin tek bir

raporun igeriginde olan entegre bir yaklagima doniistiiglinii belirtmistir (Roth, 2014).
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BOLUM II ENTEGRE RAPORLAMANIN ORTAYA CIKIS SURECI, ANLAMI,
AMACI, iCERIiGIi VE KAPSAMI

2.1. Entegre Raporlamanin Ortaya Cikisi

Hem isletmeler hakkinda gerekli bilgilerin saglanmasi i¢in hem de tiim paydaslarin
isletme performanslarin1 daha biitiinsel degerlendirebilmesi i¢in, isletmeler finansal ve
siirdiiriilebilirlik raporlar1 yayimlamaktadirlar (Arrubla, Grima, ve Benau, 2017). Onceleri
isletmelerin kendi istekleri ile yayimladiklar1 bu raporlar zaman igerisinde bilgi karisikligina
neden olmustur. Bu nedenle Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI) liderliginde bir¢ok standart
ile daha 6Slgiilebilir ve karsilastirilabilir hale getirilmistir. Kiiresellesen diinyada ortaya ¢ikan
ihtiyaglar dogrultusunda; Uluslararasi Entegre Raporlama Konseyi’nin (IIRC) kurulmasi ile
entegre rapor olusturmak kaginilmaz olmustur. Entegre raporlama; isletmenin performansi
ile ilgili verileri, karsilastig1 risklerin ve firsatlarin daha kapsamli tablosunu olusturacak bir
rapor olarak onerilmistir (Ayoola ve Olasanmi, 2013).

Son donemde GRI raporlamanin aksine entegre raporlama konusunda arastirmalar
hiz kazanmustir. Yeni bir konu oldugu diisiiniilen entegre raporlamanin, bir uygulama olarak
nasil gelistirildigine iliskin daha fazla arastirmaya ihtiya¢ vardir. Bu durumda ¢alisma
icerisinde entegre raporlama ile siirdiiriilebilirlik raporlart arasindaki iliskiye

deginilmesinin ve bu iligkinin kisaca agiklanmasinin uygun olacagi diisiiniilm{istiir.

2.2.  Siirdiiriilebilirlik Raporlarindan Entegre Raporlamaya Gegis

Isletmelerin ekonomik, sosyal, ¢evresel ve yonetsel performanslarini bilgi
kullanicilarina iletmek, isletmelerin olumlu ve olumsuz etkilerini, firsat ve riskleri nasil
tanimladiginin ve nasil yonetildiginin yansitmasi olan siirdiiriilebilirlik raporlamasi; uzun
stireli karlilig1 cevre ve sosyal sorumluluk olgusuyla birlestirerek performans dl¢limiinde ve
stirdiiriilebilir bir ekonomik yol i¢in hedef belirlemede isletmelere yardimci olmaktadir.
Isletmelerin siirdiiriilebilirlik egilimlerinin neticesinde karsilasabilecekleri risk ve firsatlart
degerlendirerek, uzun siireli beklentileri ve finansal performanslarinin siirdiiriilebilirlikle
olan iliskisiyle ilgilenmektedir (GRI G4, 2013). Ozetle siirdiiriilebilirlik raporlar, isletmeler
icin etik gergevede hesap verirken, ylikiimliiliiklerini yerine getirerek, paydaslara faaliyetleri

hakkinda zamaninda, anlasilir, dogru ve anlasilir bilgi sunmaktadir.
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Ekonomik

Boyut

Eko Verimlilik: Isletmenin
dogal kaynaklanmn verimli
olarak kullamimasini ifade
etmektedir. Isletmenin
ortaya ¢rkardif ekonomik
katma degfer ile ekolojik
etkaleri 1ligkilendimilir.

Sosyal Verimlilik: I5letmenin
yarathi ekonomik katma defer
1le sosyal etlalen
ihizkalendirmeltedir. Igletme
fazliyetleri somucn gergeldesen
olumsuz sesyal ethdlerin

Cevresel
Boyut

Sosyal Yeterlilik: Tuketicilerin
tiketim terciblerinde sosyal
agidan bilingh ve so;
glmalanm ifade etmektedir.
Isletmelerin de aym sekilde
titketiciyi bilingh tiketime
yinlendirmelen gerekmeltedir.

Eko Etkinlik: Telmik agidan
etlinlik ya da eko vermmlilige
alternatif olarak ortaya
gllomistir.

Sosyal
Boyut

Ekolojik Adalet: Ginimiiz ve
gelecek nesillerin dogal
kaynaklardan egit ve adaleth
sekilde yararlanabilmesi ile
ilgilildir.

Sosyal etkinlik: T5letmenin
sosval performansimn dog
bigimde de@m‘lem‘]iﬁ]mem%riru_

azalhlmas ya da ortadan
kaldinlmaz hedeflenmektedir.

Sekil 2.1. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Modeli Ozeti (Young ve Tilley, 2006)

Entegre raporlama ise, kurumsal raporlamada heniiz biiyimek ve gelismekteyken,
stirdiriilebilirlik raporlamasinin temellerinden yola ¢ikarak hazirlanmaktadir. IR, bir
isletmenin stratejisinin, yonetiminin, performansinin ve beklentilerinin zaman igerisinde
isletmeye nasil deger kattigina ve kazandirdigina dair 6zet bilgiler toplulugudur (GRI G4,
2013). Entegre raporlamanin ortaya ¢ikmasina; isletmelerin siirdiiriilebilirlik ve yonetsel
aciklamalariyla ilgili raporlarinda; isletmenin stratejisi, finansal sonuglari, ¢evresel, sosyal
ve yonetsel konularindaki performanslari ile yillik finansal performanslari arasinda
baglantinin kurulamamasi zemin olusturmustur (Clayton, Rogerson, ve Rampedi, 2015).
Halihazirda kullanilan raporlamalarin i¢sel eksikliklerinin hizli bir bigimde kabul edilmesi,
isletmelerin entegre raporlamay1 hemen benimseyerek ona dogru hizli bir gecis yapmalarina
neden olmustur. Entegre raporlama ekonomik, sosyal ve ¢cevresel konularin igletme stratejisi,
yonetimi ve ¢Oziimii hakkindaki bilgilerini bilgi kullanicilarina saglamaktadir. Ayrica
yonetsel, finansal, siirdiiriilebilirlik vb. basta olmak {izere isletmenin deger olusturma ve
koruma kabiliyetini agiklayan tutarli bir biitiindiir (Garcia-Sanchez, Rodriguez-Ariza ve
Frias-Aceituno, 2013). Entegre raporlamay siirdiiriilebilirlik raporlarindan farklilagtiran en
onemli oOzelligi ise; entegre raporlama finansal raporlara ek bir rapor olarak
hazirlanmamakta, finansal raporlarin bir 6zeti ya da siirdiiriilebilirlik raporlarinin da

birlesimi degildir (GRI G4, 2013).
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Stirdiiriilebilirlik raporlarinin zamanla yatirimcilarin beklentilerini ve ihtiyaglarini
tam anlamiyla karsilayamadigi, finansal performanslart ve isletme degeri arasindaki
etkilesimin tam olarak kurulamamasindan dolay1 ortaya ¢ikan entegre raporlama ayni
zamanda, isletmelerin hem finansal performanslarini hem de ¢evresel ve sosyal yasama nasil
ayak uydurabildiklerini gosteren, bu ilerleme esnasinda karsilagilan risklerin ve firsatlarin
nasil degerlendirildigini ve yonetildigini agiklayan bir sistemdir (Gengoglu ve Aytag, 2016).

Entegre raporlamada finansal olmayan bilgiler ile isletmelerin finansal bilgileri,
performanslar1 agik bir sekilde iliskilendirilmektedir. Isletmelerin gelecekte alacagi
kararlari, finansal ve finansal olmayan (sosyal ve gevresel) stratejileri ve o stratejilerin
dogurabilecegi sonuglari ile birlestirip analiz etmektedir. Bu sayede, isletmeler daha dogru,
stirdiiriilebilir ve etkin kararlar alabilirken paydaslar ile yatirimecilar ise isletmenin nasil bir
performans gosterdigini daha iyi kavrayabilirler (Bouten ve Hoozée, 2015). Ozetle; entegre
raporlama; isletmelerin faaliyetlerini yatirimcilarina daha kapsamli tek bir raporda toplu
bilgiler halinde sunarak, biitiin raporlarin hepsinin bir boliimiinden bir seyler alarak, iletisim
halinde olarak, biitiin bu raporlarin kisitlarinin sonucunda ortaya ¢ikan yeni bir raporlama

sistemidir.

2.3.  Entegre Raporlamanin Anlami

Sektorler ve isletmeler; global is ortaminin gelisimine karsi koyamamis ve
hissedarlarin daha karmagsik ve birbirlerine zincir gibi bagli taleplerine istinaden yeni
endiistriler ve is modelleri olusturmuglardir. Bu degisim ile isletmelerin kararlarini etkileyen
en kuvvetli yonelimlerden 6rnek olarak birka¢ tanesi, kiiresel raporlama girisimi,
stirdiiriilebilir kalkinma, daha proaktif muhasebe islevi, siirdiiriilebilirlik raporlaridir.

Y 6netim karar mercileri; piyasanin ihtiyaglarina, bilgilendirilme gereksinimlerine ve
gelisen raporlama sistemlerine cevap verebilmek i¢in detayli finansal raporlama sistemlerine
ihtiyag duymaktadir. Bu sistemler hissedarlarin finansal ve finansal olmayan bilgilerini
biitiinlesik hale getirmenin yani sira risk yonetimini, dogru strateji kurulmasini ve uzun
vadeli planlama yapilmasini saglamaktadir (Smith, 2015). Bununla birlikte siirdiiriilebilirlik,
stratejik planlama, entegre raporlama ve kurumsal sosyal sorumluluk alanlarindaki verilere
diger nicel verilerin eklenmesi ile pazar gereksinimlerine de cevap verebilmektedir.
Teknolojik gelismeler, organizasyonlarin bilgilerini dogru veriler ile daha hizh
hazirlamalarina ve dagitmalarina yardimcr olmaktadir. Entegre raporlama, isletmelerin

sundugu hizmetlerin tamamiyla diisiinme, planlama ve raporlama yetkilerini arttirmay1
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hedefleyen uluslararasi bir harekettir. Entegre raporlamanin ne olup ne olmadigi raporlama

sisteminin daha acik anlasilmasi i¢in ayr1 ayri incelenmistir.

2.3.1. Entegre raporlama nedir?

Fransizca’dan alinan ve Latince’de yenilenme veya yenileme anlamlarina gelen
entegrasyon sozcuigii; I1. Diinya Savasinin ardindan kiiresellesme ile tilkelerin ekonomilerini
toparlamak i¢in verilen kararlarin sonucu olarak ortaya ¢ikmistir (Sanli, 2004). Entegrasyon
terimi ve entegre raporlama dilimizde biitiinlesme ve uyum anlamina gelmekte ve yeni bir
terim olmamakla beraber IIRC’den once kullanildigi da bilinmektedir (Biiytik Tiirkce
Sozliik, 2018). Entegrasyon kavrami 1940’11 yillarda ilk olarak isletmelerin birlesmesini
tanimlamak i¢in kullanilmis ve giiniimiizde de birgok alanda kullanilmaya devam
etmektedir.

IIRC’nin agiklamasimna gore entegre raporlama; bir isletmenin yonetisimine,
performansina, gelecek beklentilerine ve stratejisine bakilarak organizasyonun kisa, orta ve
uzun vadede deger yaratma kabiliyetinin nasil olabilecegini gdsteren kisa bir iletisim
bicimidir (IIRC, 2013b). King III raporunda ise, IR, entegre raporlama; isletmelerin hem
stirdiiriilebilirligini hem de finansal agidan performansini gosteren biitiinlesik bir raporlama

sistemi olarak tanimlanmistir (King II1, 2009).

Entegre Rapoy] ama

Sekil 2.2. Entegre Raporlama (akt. Celik, 2013)
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Yukarida, entegre raporlamanin orgiitlerin sosyal, cevresel ve ekonomik bilgileri ile
arasindaki baglantiy1 gostererek finansal, siirdiiriilebilirlik ve c¢evresel raporlar1 birbirine
entegre etmeyi hedefleyen egilim gosterilmektedir. Entegre raporlama, yalnizca kisa vadeli
finansal hedefleri ele almaz ayn1 zamanda uzun vadeli i$ modeli ve stratejileri de gelistirmeyi
hedeflemektedir. Cevresel ve toplumsal konularin yani sira siirdiiriilebilir toplum icin de
kullanilmaya miisait bir rapordur (Robertson ve Samy, 2015). Ozetle; entegre raporlama
sistemi, isletmelerin sosyal, ¢evresel ve ekonomik performanslarini tamamen incelemekte
ve ortaya ¢ikan performanslarin onlara kattig1 degeri de 6l¢iimlemektedir.

Entegre raporlama; alinan karar ve aksiyonlarin uzun vadeli sonuglarina deginirken,
finansal ve finansal olmayan degerler arasindaki baglantiy1 da ortaya koymaktadir. Avrupa
Mubhasebeciler Federasyonu (FEE) entegre raporlama kavramini; bir igletmenin yonetimi,
stratejisi, performansi ve hedefleri ile finansal verileri icerisinde faaliyette bulundugu
cevresel, ekonomik ve sosyal baglantiy1 yansitarak birlestiren kurumsal raporlama kavrami
olarak ifade etmis, isletmenin mevcutta ve gelecekte nasil deger yarattiginin net ve seffaf bir
kanit1 olarak degerlendirmistir (FEE, 2011). Entegre raporlama sistemi ile ilgili baska bir
aragtirma ise, Black Sun Plc tarafindan yapilmis ve isletmelerin degerlerinin nasil
yaratildigini, kisa, orta ve uzun vadede nasil gii¢lendirileceginin incelenmesinde bir arag
olarak tanimlamistir (BlackSun, 2014).

Eccles ve Saltzmann (2011); bir organizasyonun siirdiiriilebilirlik veya kurumsal
sosyal sorumluluk raporunda bulunan ve agiklanan finansal olmayan bilgileri ile yillik
raporlarinda yer alan finansal verilerini birlestiren tek rapor sistemini, entegre rapor olarak
tanimlamaktadir (Eccles ve Saltzman, 2011). Bir bagka tanimlama ise Abeysekera (2013)
tarafindan yapilmistir, entegre raporlama isletmenin bulundugu ¢evresel, sosyal ve
ekonomik ortamu ile Orgiitsel stratejisi, performansi, yonetisimi ve gelecekteki hedefler ile
ilgili bilgileri gostermektedir (Abeysekera, 2013). Lourengo, Callen, Branco ve Curto (2014)
entegre raporlamayi; belirli metriklerle Olgiilen finansal performans ile geleneksel
raporlamalardan olmayan siirdiiriilebilirlik raporlamasinin birbirine entegre edilmis sekli
olarak tanimlamistir (Lourengo, Callen, Branco ve Curto, 2014).

Garriga (2014)’ya gore IR, tiim hissedarlara uygulanabilir, finansal ve finansal
olmayan bilgileri kapsayan, tiim hissedarlara yansitilabilecek detayli bir finansal pakettir
(Garriga, 2014). Elmaghrabi (2014) entegre raporlama sistemini; isletmenin siirdiiriilebilirlik

ve finansal ac¢idan performansinin dlgiimlenmesi olarak tanimlamistir (Elmaghrabi, 2014).
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Lodhia (2015)’ya gore IR, ekonomik, sosyal, ve gevresel konularin, isletmenin ekonomik
faaliyetlerinden ziyade etik sorumluluklarinin daha 6n sirada yer almasini saglayarak,
organizasyonun performansini tiimiiyle ortaya koyacak sekilde biitiinlesmis yeni bir
raporlama kavrami oldugunu savunmustur. (Lodhia, 2015). Entegre raporlama sistemi
Aujirapongpan ve Chanatup (2015)’a gore, mal sahipleri, ortaklar, alacaklilar, personeller
ve miisteriler ile is ve paydaslart i¢in Onemli olan finansal ve finansal olmayan
performanslari ortaya koymaktadir (Aujirapongpan ve Chanatup, 2015). Robertson ve Samy
(2015) biitiinlesik raporlamayi, organizasyonun is modeli ile yonetisimi ve stratejisi
arasindaki baglantiy1 ortaya ¢ikarirken bununla birlikte deger zincirinde finansal ve finansal
olmayan risklerin, firsatlarin ve performansin etkilerini inceleyen rapor olarak tanimlamigtir
(Robertson ve Samy, 2015).

IIRC, entegre raporlamanin geleneksel raporlamadan farkli bir raporlama sistemi
oldugunu belirterek; finansal ve finansal olmayan bilgiler arasindaki baglanti ve yonetim
kararlarinin sosyal, kurumsal, ¢evresel, yonetsel, stratejik, ekonomik, risklere ve ileriye
doniik bilgilere etkisinin de entegre raporlamada Ozellikle belirtilmesi gerektigini
disiinmektedir (IIRC, 2013b). Entegre raporlamanin o©6nemli bir parcast olan
stirdiirtilebilirlik raporlar1 orgiitlerin mevcut olan sosyal ve ¢evresel durumlarini ileten bir
sistem olarak degerlendirilirken geleneksel raporlar ise ge¢mis bilgilerin yansimasi olarak
degerlendirilmektedir.

Ancak [IRC’nin de belirttigi gibi, geleneksel raporlamaya kiyasla entegre raporlama
bir organizasyonun i¢inde bulundugu ekonomik, sosyal ve ¢evresel performans analizlerinin
uzun vadede isletmeye katacagi deger ve gelecek donemlerde onlara yon verebilecek bir
iletisim sistemidir. Ozetle; geleneksel raporlama sisteminin aksine entegre raporlama
gelecegi incelemektedir. Entegre raporlama ile geleneksel raporlama sistemi arasindaki fark;
geleneksel raporlama ge¢mis sonuglara gore kisith bilgi sunarken, entegre raporlama sistemi
gecmisten feyz alarak isletmenin gelecegine yonelik daha genis kapsamli bir bigimde
yaratabilecegi degere destek sagladigin1 savunmaktadir. Kisaca; entegre raporlama sistemi
organizasyonun gelecek donemlerde nasil ayakta kalabilecegi ile ilgilenirken, geleneksel
raporlama sistemi ge¢mis donemi baz almaktadir (Gokten, 2016).

[IRC entegre raporlama sistemini; isletmenin zaman ufuklarini birlestirmesi, biiyiik
resmin goriintiisiinii korumasi ve rapor detaylarini bildiren dogru ve tutarli bir iletisim
stratejisi gelistirmesi olarak agiklamaktadir (IIRC, 2013g). Entegre bir raporun kapsami
[IRC’nin belirledigi, 3 baglantiy1 icermelidir;
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e Gecmisteki performansi ve gelecek umutlar: baglamali yani zaman ufku yaratmals,
e Nicel ve nitel veriler arasindaki dogru, gercek ve etkili baglantilara ulagmali,
e Hissedarlarin ve bilgi kullanicilarinin beklentilerine, ihtiyaglarina ve ilgilerine cevap

verecek sekilde bir entegre rapor olusturulmali ve sonuglar ile iliskilendirmelidir.

Entegre raporlama kavramiyla ilgili yukarida yapilan tanimlamalarin 15181nda birkag
kilit noktaya odaklanildig1 sonucuna varilabilir (Smith, 2014).

e Geleneksel olmayan yonetim bilimlerinin gelistirilmesi ile entegre raporlama sistemi
hem isletmelerin hem de kisilerin, geleneksel olmayan bilgileri finansal tablolara
entegre etmek i¢cin muhasebe ve finans ¢alisanlarinin giiciinden faydalanilmasini
saglamaktadir,

e Bilgi kullanicilarina dogru ve anlamli bilgi sunmak igin isletmeler, ihtiya¢ duyulan
ve talep edilen bilgileri anlayabilmelidir,

e Entegre raporlama sistemi, is ortaminin gelismeye devam ettigi ve bu gelismeye ayak
uydurabilmek icin isletmelerin muhakkak onunla birlikte gelismesi gerektigini

savunmaktadir.

Sonug olarak; entegre raporlama kavrami i¢in yapilan tiim tanimlamalar benzer
anlamlarda olsa da ancak bu raporlama sistemi, raporlama kullanicilar1 tarafindan
anlasildikca gelismektedir. Entegre raporlama; organizasyonlarin ekonomik, sosyal ve
cevresel performanslarinin sonuglarini tiimiiyle inceleyen, gelecek hedeflerin kisa, orta ve
uzun vadelerde onlara kazandiracak oldugu degeri inceleyen, gelecege odaklanan 6z ve 6zet
tek bir rapordur. Entegre raporlama sistemi; finansal ve finansal olmayan verileri
birlestirerek, bu verilerin isletmelerin performansina kattig1 degeri analiz ederek, ortaya

¢ikan bilgileri ve sonuglari bilgi kullanicilarina iletmektedir.

2.3.2. Entegre raporlama ne degildir?

Giliniimlizde yeni yer bulmasina ragmen entegre kelimesi eski bir kavramdir.
Calismada, entegre raporlama kavrami siirdiiriilebilirlik kavraminin tamamlayicis1 olarak
incelenmis olmasina ragmen daha acgiklayici olabilmesi i¢in diger raporlama sistemlerinden
ayiran Ozelliklerinin de incelenmesi gerekmektedir.

[IRC’ye gore; entegre bir rapor siirdiiriilebilirlik raporu degildir (IIRC, 2013e).
Ancak, stirdiiriilebilirlik raporlama geleneginin bir pargasi oldugundan entegre raporlama
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cergevesi siirdiiriilebilirlik elestirisine maruz kalmistir. I[IRC, 2010 yilinda (A4S) ve GRI
tarafindan kurulmustur. Entegre raporlama sisteminin amact; isletmelerin alt1 tiir sermayeyi
(finansal, Uretilmis, fikri, insan, sosyal ve iliskisel ve dogal sermaye) kullanarak yarattigi
deger iken GRI gibi siirdiirtilebilirlik raporlarinin amaci; igletmelerin ¢evresel ve sosyal
cevreleri nasil etkiledigini gostermektir. Entegre raporlama kavraminin diger bir 6zelligi ise
finansal sermaye saglayanlarin hedef kitle olmasidir (IIRC, 2013e). Ek olarak IIRC entegre
raporlama kavraminin kullanilmasi ve yayginlastirilmasi i¢in biiylik hedefler belirlemistir.
Bu hedeflere gore; entegre rapor isletmelerin birincil raporlama sistemi olmali ve hemen
akabinde, yakin bir zamanda “kurumsal raporlama normu” haline gelmesi gerekmektedir
(IIRC, 2011).

Entegre raporlamanin g¢evresel ve sosyal raporlama cergevelerinin {i¢ ilkesinden
ayrildigi bilinmektedir. Birincil olarak; sosyal siirdiiriilebilirlik kavrami {izerinden ilerleme,
ikincil olarak; isletmeler iizerinden hesap verebilir iletisim kurmak ve son olaraksa;
paydaslara gore diger finansal sermaye saglayanlarin yetkilendirilmesi agisindan bagka
stirdiiriilebilirlik raporlarindan ayirmaktadir (Tweedie ve Martinov-Bennie, 2015). Bu
gbzleme gore; finansal agidan isletmelerin hissedarlarina hesap verebilirligi bulunmaktadir.
Siirdiiriilebilirlik raporlarina gore sadece sosyal ve cevresel yonden rapor yayimlayan
isletmeler, entegre raporlama ile detayli bir rapor sunmaktadir.

Bununla beraber, siirdiiriilebilirlik bakis acisi, ¢evresel ve sosyal raporlamayi,
finansal yatirim hakkinda alinan kararlarini destekleyerek raporlama kalitesini arttirmak i¢in
degil, siirdiiriilebilir toplumlara yonelik bir ara¢ olarak belirlemektedir. Sahip olunan
kaynaklarin adil kullanimi ve geri doniistiiriilmesi stirdiiriilebilir bir toplum olarak
tanimlanmaktadir. Ornek olarak; Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu (WCED) nun
tanimina gore; siirdiiriilebilir toplumlar gelecek zamanlarda karsilagilmas: beklenen kitlik
sorunu Oncesinde; bugiiniin ihtiyaclar1 géz oniine alinirken gelecek nesillerin ihtiyaglarini
karsilayabileceklerinden emin olarak tiiketim yapilmalidir (WCED, 1987). Yani, nesiller
arasindaki kaynaklar1 adil olarak kullanmak icin toplumsal ve finansal kosullar yeniden
tiretilebilir olmalidir.

Finansal yatirim bilgilerinin tiim paydaslarin anlayabilecegi bir dille ve kolay
ulasilabilir olarak nasil sunulacag: giincel zorluklardan biridir. Isletmelerin halkla iliskiler
ve iletisim sorumlular1 genellikle hissedar grubuyla daha etkili bir sekilde iletisim kurmak
ile ilgilenirken, finansal sorumlular c¢ogunlukla yatirimcilar ve finansal iletisimden

sorumludurlar (Rensburg ve Botha, 2014). Entegre raporlama sistemi bir isletmenin stratejisi
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ile ilgili bilgi vererek yillik raporda ortaya konulan finansal verilerin daha fazlasim
icermektedir. Bu tanimlamaya bagli olarak, yillik raporlarda sunulan bilgilerin 6nemi,
degeri, seffafligi ve gercekligi sorgulanmaktadir (Magarey, 2012). Kisaca; entegre
raporlama kavrami bir isletmenin finansal ve finansal olmayan bilgileri ile stratejisini,
performansini ve yonetimini bir araya getirmektedir.

Entegre raporlamay1 yillik raporlamadan en ayirici fark; entegre raporlama bir
isletmenin stratejisine gore fikir verirken kisa, orta ve uzun vadede yarattig1 deger ve bu
degeri nasil siirdiirdligiinii agiklamaktadir. Yillik raporlama ise genel olarak; isletmenin
finansal ve faaliyet yonlerine odaklanmakta ve ¢ogunlukla isletmenin ¢evresel ve sosyal
bilgilerini kapsamaktadir (Magarey, 2012).

Finansal raporlar; isletmeler i¢cin ¢ok Onemli olmasina ragmen, yatirimcilarin
isletmenin performansi hakkinda talep ettigi tiim ihtiyaglarina cevap verememektedir bu
yiizden isletmelerin performanslarini iletmek i¢in tek basina yeterli bir raporlama sistemi
degildir. Entegre raporlama kavrami; kurumsal raporlamanin gelismesiyle ortaya cikan,
isletmelerin ge¢mis performanslar1 ile gelecek hedeflerini birbirine baglayan, sosyal,
cevresel ve ekonomik performanslarin bir biitiin olarak isletmeye kattig1 degeri yatirimcilara
ileten detayl biitiinlesik bir raporlama sistemidir. Bu anlamda entegre raporlama; ne yillik
raporlara ek bir raporlama ne de siirdiiriilebilirlik raporlarinin devami niteliginde bir
sistemdir.

Kisaca yukarida deginilen tiim agiklamalara istinaden entegre raporlama ne degildir?
sorusunun cevabi; finansal ve finansal olmayan raporlarin 6zeti ya da onlara ek olarak
olusturulmus degildir ve bir isletmenin ne halkla iliskiler girisimi ne de yillik raporlarin
gelistirilmis hali degildir ve son olarak; finansal ya da finansal olmayan raporlara ek olarak

ortaya ¢ikarilmis degildir (Aras ve Sarioglu, 2015).

2.4. Entegre Raporlamanin Amaci

Globallesmekte ve degismekte olan diinya standartlari tabii ki isletmelerin
bulundugu pazarlar1 da etkilemektedir. Isletmeler giin gectikce daha da karmasik bir hal
almaya baglamistir. Haliyle ayakta kalabilmek i¢in bulunduklar1 pazardaki gelismeleri goz
ard1 edememektedirler. Pazarin rekabet sartlarina uyum saglamali ve giinliik yasanan kiiresel
gelismelere ayak uydurmak zorundadirlar. Gelisen teknoloji ile birlikte, bilgi kullanicilar
ihtiya¢ duyduklar1 bilgilere daha cabuk, daha seffaf ve daha anlasilabilir sekilde ulagsmak

istemektedirler. Bu durum da, isletmeleri {irettikleri bilgileri toparlayabilmek icin yeni bir
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finansal raporlama bi¢imi yaratmaya zorlamistir. Gliniimiizde birgok isletme, birbirinden
farkl1 paydaslarin ihtiya¢ ve amaclarimi karsilayan bir rapor diizinesi iliretmektedir. Bu
raporlama bi¢imi ¢ok parcali, ¢ok hacimli, karmasik ve zamansiz olmasinin yani sira
kullanilan bilgilerin nasil kullanildigini da goz ardi1 etmektedir. Entegre rapor, bu hacimli ve
karmagik olan ezici bilgiler toplulugunu ortadan kaldirirken, ayni zamanda bir isletmenin
hem ydneticilerinin hem paydaslarinin hem de bilgi kullanicilarinin tam istedikleri, ihtiyag
duyduklar eksiksiz bilgileri tek bir raporda sunarak bu karmasiklig1 ortadan kaldiracaktir
(Ioana ve Adriana 2014; Magarey, 2012).

Entegre rapor olusturabilmek icin, entegre diislinme yoOntemini kavramak cok
onemlidir; ancak o zaman bir entegre rapor olusturulabilir. Entegre bir raporun igerigi
mutlaka, finansal, sosyal ve ¢evresel eylemler ile etkileri arasindaki baglantiy1 ve birbirine
bagimliliklarini barindirmalidir. Rapor, isletmenin finansal ve finansal olmayan performansi
hakkinda bilgi vermeli, onlar arasindaki iliskiyi ve bu iliskinin birbirleriyle olan baglantisini
hissedarlara ve diger paydaslara ne gibi degerler kazandirdigini ya da kaybettirdigini neden
ve niginleriyle gostermelidir (Owen, 2013). IR, isletmenin stratejisini, yonetim ve finansal
performansi ile faaliyet gosterdigi alandaki sosyal ve gevresel faktorler arasindaki baglar
gostermeyi hedeflemektedir.

Eccles ve diger. (2015), isletmelerin finansal performansi ile bu performansin
cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) performanslart ile arasindaki baglanabilirligi
saglamanin ve baglantiy1 anlatmanin entegre raporlamanin 6zii oldugunu savunmaktadirlar.
Genel olarak ESG performans: “finansal olmayan performans” olarak bilinse de bircok ESG
bileseni isletmelerin finansal performansin etkilemektedir. Dolayistyla bu etki isletmelerin
uzun vadede paydaslarina deger olusturma kabiliyetlerini de etkilemeye baslamistir. Bunu
kavrayan hissedarlar ve diger paydaslar, ESG’nin onlar1 direkt etkileyen bir faktdr oldugunu
ve bu durumu yodnetmek i¢in ne yaptiklarini bilmek isterler (Eccles ve diger., 2015). IIRC
bu baglantilarin giderek giiclendirilmesiyle birlikte, entegre raporlamanin is diinyasinda
daha stirdiirtilebilir kararlar alinmasinda yardimei olabilecegi gibi, yatirnmcilarin ve diger
menfaat sahiplerinin de igletmelerin gercekte nasil bir performans sergiledigine yardime1
olabilecegini sdylemektedir. Bu nedenle, entegre raporun en énemli amaglarindan biri; bir
isletmenin nasil deger olusturdugunu ve bunu nasil siirdiirdiigiinii acik ve net bir bicimde
gostermektir (Welford, 2012).

Isletmelerin olusturduklari raporlarinda bulunan bilgiler ile yatirimeilarin isletme ile

ilgili karar vermek icin gereksinim duyduklar1 bilgiler arasindaki fark entegre raporlamaya
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ihtiya¢ duyuldugunun kanitidir (KPMG, 2011). Yillardir uygulanmakta olan finansal
raporlama icin hali hazirda bir altyap1 vardir ve devlet tarafindan da desteklenmektedir.
Kaldi ki, boyle bir altyap1 olmasaydi bu kadar biiyiik bir sermaye piyasasi olamazdi ancak,
finansal olmayan raporlama i¢in performans 6l¢iimiiniin nasil yapilacagina dair bir altyap1
bulunmadigi gibi bu durumu finansal raporlamadaki performans ile iliskilendirebilmek,
olugmasi gereken alt yapiya baghdir bu altyap: da sadece entegre raporlamanin varligi ile
saglanabilir olamazdi (Eccles ve diger., 2015). Bir organizasyonun zamanla sahip oldugu
hem finansal hem de finansal olmayan bilgiler ile olusturdugu degeri finansal sermaye
saglayicilarina ve bilgi kullanicilarina agiklamak entegre bir raporun diger bir amacidir
(IIRC, 2013b).

Entegre raporlamanin {istlendigi bir baska amac ise, bir isletmenin performansi,
stirdiiriilebilirligi, degeri ve etkileri ile gelecekten beklentileri ve ulasilmak istenilen nokta
hakkinda bilgi vermektir. Sadece kisa, orta ve uzun vadede olusan sonuglari incelemek ile
kalmayan entegre bir rapor ayni zamanda igletmenin gelecekteki degerini olusturmaya 6nem
verdigi gibi bu degeri olusturabilmek i¢in isletmenin ne gibi firsatlar bulduguna da
odaklanan ileri goriislii bir tartigma olarak degerlendirilebilmektedir. Raporlamanin entegre
olarak anilmasinin en biiyiik nedeni finansal modellerin yaninda ¢evresel ve sosyal bilgileri
de dengeli bir goriiniim halinde sunmasindan kaynaklanmaktadir (Monterio, 2013).

Entegre raporlamaya ge¢mis bir isletme i¢in, olusturulmasi gereken entegre rapor;
isletme vizyonunu ve misyonunu agiklamali, olusturulan misyona uygun yonetim ve
denetim yontemlerini belirtmeli ve isletmenin risklere karsi aldigi onlemlerin finansal
performans iizerindeki etkisini 6l¢limleyebilme kabiliyetini gostermelidir (Smith, 2014).
Biitlin bu tanimlarina gore entegre raporlama; isletmenin uzun vadeli beklentilerini
hissedarlara, yatirimcilara, paydaslara ve bilgi kullanicilarina sunmakta, vizyon, misyon,
strateji ve ortaya ¢ikan sonuglar hakkinda bilgilendirme yapmak anlamina gelmektedir.
Boylelikle kaynak dagilimi hakkinda karar verebilmeye yardimcidir. Ozellikle
yenilenemeyen ve kit kaynaklar i¢cin uzun vadede deger olusturmayi planlamaktadir
(Cozmaighian, 2015). Bu bilgilerden uzak bir raporlama sistemi diislinlilemez ¢linkii
geleneksel raporlamanin odak noktasini da isletmenin stratejisi, i modeli ve temel konular
hakkinda farkindaligi ortaya ¢ikarmak varken, entegre raporda bu odak noktasindan ¢ikis
yapmaktadir. Su anda ¢ok uluslu isletmeler, paydaslarina mevcut zaman ve gelecekte deger

olusturabilmek adina ellerinde bulunan sermayelerini nasil kullanip degerlendirdiklerini
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gosterebilmek icin entegre raporlama kullanmaya ve diizenlemeye bagslamiglardir
(Druckman, 2014).

Entegre rapor, bir isletmenin zaman i¢inde nasil deger yarattigini1 agiklamalidir. Bu
durumu da yalnizca isletme kendisine baglamamali, paydaslar ile iliskileri ve dis ¢evre ile
olan etkilesiminde deger yaratma iizerindeki etkisini goz ardi etmemelidir. Hazirlanacak
entegre raporun hedefi; isletmeyi dogrudan etkileyen insan, sosyal ve iliskisel sermaye yani
dis ¢evre ve isletme tarafindan kullanilan ve ondan etkilenen kaynaklar ile iliskisi, dogal
sermaye ile isletmenin kisa, orta ve uzun vadede deger yaratmak i¢in dis cevre ile

sermayelerin nasil etkilesime girdigi hakkinda bilgi sunmak olmalidir (Cozmaighian, 2015).

2.5. Entegre Raporlamanin Gelisim Siireci

Birgok isletme, siirdiiriilebilir basarilarinin  kaynagin1 paydas gruplarma ve
sunduklar firsatlara bagli oldugunu savunmaktadir. Savunduklart sey sadece finansal olan
degil ayn1 zamanda finansal olmayan bilgi, ag erisimi ve ¢alisan yeterliligi gibi varliklar1 da
kapsamaktadir. Isletmeler igin zor olan, sadece ¢evre konularindan hava ve cevre kirliligi
degil ayni zamanda karmasik olan sermaye Ogeleriyle ilgili de siirekli olarak nasil
calistiklarin1 gdsterebilmektir. Siirdiiriilebilirlik konulart ve buna bagl olarak ortaya ¢ikan
stirdiiriilebilirlik raporlamast daha bilinir ve kullanilir hale geldik¢e, buna ek cesitli
raporlama cerceveleri ortaya ¢ikmistir. Bu gerceveler arasinda en ¢ok bilinenleri Kiiresel
Raporlama Girisimi ve Entegre Raporlama’dir. Bu raporlar siirdiiriilebilirlik raporlamasina
gore daha ayrintili olarak sunulan raporlardir.

Alinan yonetim kararlarinin sosyal ve c¢evresel sorunlar1 gbéz ardi etmesi,
organizasyonlarin siirdiiriilebilirlik  agisindan gelismelerine engel olusturmaktadir.
Siirdiiriilebilir  kalkinma i¢in; siirdiiriilebilirlik  stratejileri  biiylik 6nem tasirken,
isletmelerinde piyasa rekabet kosullarin1 yok saymadan ekonomik, yasal, politik ve sosyal
gereklilikleri de basarili bir bigimde yonetebilmesi biiylik 6nem arz etmektedir (Schaltegger
ve diger., 2012).

Kiiresellesme, yeni teknolojiler ve global rekabetin siirekli gelisen ve degisen bir
dongii icinde olmasi is diinyasinda ve rekabet ortaminda birbirinden farkli birgok problemi
de beraberinde getirmistir. Ornegin; uluslararasi ticaret diinyasini sarsan Enron, WorldCom
ve LIBOR oranmi diizelten skandallar ve tiim diinyay: tiiketen finansal kriz gibi krizlerin
artmas1 dolayisiyla neredeyse ¢ikmaza giren is diinyasi, yonetsel kararlarin ve pesine

hazirlanan raporlarin yenilenmemesi gibi bir durumu ortadan kaldirmistir (Smith, 2015).
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Bu mecburiyet Entegre Raporlama’y1 ortaya ¢ikarmistir. Entegre raporlama sadece
kurumsal raporlamanin bir sonraki asamasi olarak goriilmemeli ayn1 zamanda isletmelerin
kendi biinyelerindeki kuruluslar hakkinda daha fazla bilgi vermesiyle, yatirimcilara,
diizenleyicilere, sivil toplum kuruluslarina, analistlere, yerel topluluklara, tedarik zinciri
ortaklarina, personellerine ve daha nice bilgi kullanicilarina; anlamli, birbiriyle ilintili ve
baglantili bilgi sunmay1 amaglayan bir uygulamadir (Monterio, 2012).

Finansal raporlama adiyla 1960’11 yillarda temelleri atilan entegre raporlama,
kurumsal raporlamaya gore daha biitiinlesik ve dengeli bir yaklagim olarak onerilmistir.
Mubhasebe Standartlar1 Belirleme Komitesi (ASSC) tarafindan 1975 yilinda yayimlanan ve
gelisim stlirecinde bir doniim noktast olarak kabul edilen “Kurumsal Raporlama”;
isletmelerin performanslarini raporlayan, yoneticiler tarafindan alinan kisa siireli kararlar
sadece finansal yoneticilere, paydaslara degil ayn1 zamanda tiim bilgi kullanicilarina karsi
olan sorumluluklar1 sorgulatmistir (Kdse ve Cetinel, 2017).

Kurumsal raporlama 1960’1 yillarda finansal raporlama ile baglamis ve bugiinkii
halini almistir. Zamanla tek basina yeterli olamayan finansal raporlama, isletmelerin ¢evreye
kars1 gosterdikleri ilgiyi de paylasacaklari ek bir rapora, cevresel raporlamaya ihtiyac
duymuslardir. 2000’lere gelindiginde bu raporlara siirdiiriilebilirlik raporlamasi eklenmis,
fakat zaman i¢inde bu raporlarin ayr1 ayri olmasi dolayisiyla bilgi kullanicilarinin tam olarak
istedikleri bilgiyi karsilayamadigi goriilmiistiir. Bilgi kullanicilar isletmelerin sunduklari
bilgilerin birden ¢ok raporda dizayn edilmesi dolayisiyla bilgi asimetrisi yasamaya
baslamislardir. Tiim bu sorunlarin sonucunda, biitiin bilgileri bir araya getirip entegre eden
ve bu bilgilerin isletmelere katti§1 deger hakkinda bilgi saglayan entegre raporlama ortaya

cikmustir.
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1960 + Finansal Tablolar

* Finansal Tablolar
*  Yonetimin A¢iklamalar

. Igurumsal Yonetim ve
Ucretlendirme

* (Cevresel Raporlama

* Finansal Tablolar

*  Yonetimin Aciklamalari

2000 .

Kurumsal Yénetim ve

» Finansal Tablolar Ucretlendirme

*  Yonetimin Agiklamalar: * Stirdiiriilebilirlik Raporlamasi

*  Kurumsal Yénetim ve
Ucretlendirme

*  Strdiiriilebilirlik
Raporlamasi

+ Entegre Raporlama

Sekil 2.3. Kurumsal Raporlamanin Gelisim Siireci (Glingor, 2017)

Entegre raporlama, gelisim siireci her biri birbirinden farkli anlam igeren ama
birbirini takip eden dort asamadan olusmaktadir. 1999-2004 yillar1 arasinda olusmaya
baslayan entegre raporlamanin ilk asamasi “sirket denemesi” olarak tanimlanmistir. 2005-
20009 yillart igerisinde “uzman yorumu” olarak adlandirilan ikinci asama, entegre raporlama
cergevesinin yayimlandigi yillar1 kapsayan 2010-2014 zaman diliminde ise “kodlama”
olarak degerlendirilmistir. 2015-2020 yillarinda giderek benimsenen ve faaliyetlerinin

artmasiyla “kurumsallagma” olarak tanimlanmustir.
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Sirket Denemesi (2002)

Novozymes (2002) Uzman Yorumu (2005)
Natura (2003) New Wine in New | g odlama (2011)
Bootles (2005)
Novo Nordisk (2004) IR Giiney Afrj.ka Kurumsallasma (2020
Entegre Raporlama: | Tartisma Metni (2001) .
Sorunlar ve King III (2009)
Uygulamalar (2005) | IIRC Tartisma Taslag
(2013) Finansal Olmayan
Tek Rapor (One R:ljporl.ama AB
Report) (2010) Uluslararas: Entegre Direktifi (2014)
Raporlama Cercevesi
IIRF (2013) BM Surdiirtilebilir
Kalkinma Hedefleri
(2015 igin hedeflenen)

Sekil 2.4. Entegre Raporlama’nin Gelisim Siirecinde Dort Asama (Eccles, Krzus, ve Ribot,
2015)

1980’11 yillarda oncelikle KSS ve cevresel raporlamalarla baslayan bu 6l¢me,
degerlendirme ve kayit altina alma faaliyetleri hem kiiresellesmenin etkisiyle hem de
isletmelerin ¢evreye olan duyarliliklarin artmasiyla 2000°li yillara gelmistir. O yillarda
yayimlanmaya baglayan siirdiiriilebilirlik raporlariyla iyice zenginlesmistir. Zamanla
gelisen, bircok yerde karsilastigimiz ve artik bir standart haline gelen siirdiiriilebilirlik
raporlamalari ile finansal raporlarin bir biitiin halinde ¢ikarilmasina ihtiya¢ duyulmus ve bir
ist asama olan entegre raporlamaya kavusulmustur.

Entegre raporlamanin gelisim siirecini agiklayan bu dort donem asagida detayli

olarak degerlendirilmistir.

2.5.1. Sirket denemesi: Entegre raporlama’da birinci donem (1999-2004)

Entegre raporlama hareketinin birinci doneminde IR uygulamalari; kurumsal
girisimlerle diistinme, karar verme ve raporlama konularini igermektedir. Bu donemde
akademik yazinda dahi bulunmayan IR uygulamalar1 ortaya ¢cikmistir (Eccles ve Saltzman,
2011). Birlesmis Milletler Cevre Programi (UNEP) ve Cevreye Duyarli Ekonomiler
Koalisyonu (CERES) tarafindan 1997'de kurulan GRI, 2002 yilina kadar iki raporlama
kilavuzu (G1 ve G2) yayimlamistir (Nikolaeva ve Bicho, 2011; Owen, 2013).

63



Eccles ve diger. (2015) tarafindan “sirket denemeleri” olarak adlandirilan bu donem
entegre raporlama fikrinin olusmasi ve hayata gecirilmesiyle baslar. Birka¢ kamu sirketinin
ilk entegre raporu iiretmek cabasiyla baslayan siire¢ uygulayicilar tarafindan finansal ve
finansal olmayan bilgilerin birlestirilmesi fikriyle ortaya ¢ikmistir (Eccles ve diger., 2015).
Sirketlerin uzun vadede basarili olabilmesi i¢in siirdiiriilebilirligin zorunlu hale geldigini
diisiinen Danimarka’daki enzim sirketi Novozymes (2002), Brezilyali bir kozmetik sirketi
olan Natura (2003) ve yine Danimarka'daki ilag sirketi Novo Nordisk (2004) degisim i¢in
ayn1 paydada bulusmuslar ve entegre raporlamanin bu yenilikleri iletmede bir yol oldugu
tizerinde durmuslardir. Bu ii¢ sirket entegre rapor lireten ilk sirketler olarak bilinirler
(Papouts, 2018).

2004 y1linin baginda Uluslararas1 Denetim ve Gilivence Standartlar1 Kurulu(IAASB),
stirdiiriilebilirlik raporlarinin standartlarinin glivence sozlesmeleri i¢in yeterli olmadigini
belirlemis ve gilivence sdzlesmeleri i¢in temel ilkeleri ve prosediirleri belirleyen standartlar
olmas1 gerekliligine karar vermistir. Bu baglamda Uluslararas1 Denetim ve Giivence
Standartlar1 (ISAE) 30001 yayimlamistir (FEE, 2011). Bircok {ilke tarafindan kullanilmaya
baslayan bu standart dzellikle isletmeler icin ¢ok yararli olmustur. Isletmeler, mevcut ve
potansiyel miisterilerine hem yonetim siiregleri hem de hizmet kaliteleri hakkinda giiven
saglamak i¢in bu bagimsiz degerlendirmeyi kullanmislardir. 2006’da Uluslararasi
Muhasebeciler Federasyonu (IFAC), siirdiiriilebilirlik anlasmalarina iliskin giivence
standardini olugturmak ve ISAE 3000'deki boslugu gidermek adina erken bir girisim yaparak
bir danisma belgesi yayimlamislardir (IFAC, 2006).

Entegre raporlama o siiregte daha yeni bir uygulama oldugundan tam olarak neyi
ifade ettigi veya neyi temsil ettigi konusunda genel bir anlayis gelismediginden dolay:
raporlamanin igerigi ve yapist hakkinda baska sorular ortaya ¢ikmistir. Bu donemde yeni
kurulan GRI, sirketlere ve yatirimcilara siirdiiriilebilirlik raporlamasi konusunda rehberlik
etmekle birlikte, sirketlerin entegre rapor hazirlama niyetinde olmadiklar1 gézlemlenmistir.
Kisaca ilk asamada, 2000'li yillarin bast bir avu¢ kamu sirketinin ilk entegre raporu
hazirlama cabalar1 olarak gosterilmektedir. “Sirket denemeleri” olarak adlandirdigimiz bu
stire¢, entegre raporlama fikrinin uygulamaya baglatilmasini temsil etmektedir (Eccles ve
diger., 2015).

O tarihlerde daha tam olarak neyi ifade ve temsil ettigi konusunda bilgi sahibi
olunamadigindan entegre raporlamanin igerigi ve yapisi bakimindan bagka sorular ortaya

cikmistir. Henliz o donemde yeni kurulmus olan GRI, yatirimcilara ve isletmelere
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stirdiiriilebilirlik raporlamasi konusunda danismanlik yapmaktadir. Bu yapilan rehberlik bir
yandan igletmelere entegre rapor hazirlama fikrini asilasa da, ¢ok fazla ¢alisma olmadigt
bilinmektedir. “Sirket denemeleri” olarak adlandirilan bu siireg, entegre raporlama fikrinin

yavas yavas uygulamaya baglatilmasini temsil etmektedir (Eccles ve diger., 2015).

2.5.2. Uzman yorumu: Entegre raporlama’da ikinci donem (2005-2009)

IR 2005 ve 2009 yillar1 iginde daha genis bir yelpazeye kavusmak istemis ve bununla
ilgili caligmalar yapmaya baslamistir. IR ile ilgili ilk girisim Vancity (IR terimini ilk
kullananlar arasinda) tarafindan, raporlamanin esaslari ile uygulamalarindan bahsettigi bir
calisma yapip yayimlamasiyla olmustur (Eccles ve Saltzman, 2011; White A.L., 2005).
Sonrasinda bu terim baska akademik calismalarin da konusu olmus, yavas yavas ampirik
calismalarda da yerini almaya baglamistir (Adams ve Frost, 2008).

Kurumsal raporlama hakkinda bilgi sahibi olan danmismanlik firmalari,
muhasebeciler, diisiince kuruluslar1 ve akademisyenler ilk yayimlanan entegre raporlardan
sonra konu hakkindaki diislincelerini, elestirilerini ve deneyimlerini paylasmaya
baslamislardir. 2005 yilmnin sadece birkag ay1 icerisinde bircok ¢alisma ortaya ¢ikmustir. ik
calismalar Tellus Enstitiisii'niin Bagkan Yardimcist ve Kidemli Arastirmact Allen White
tarafindan yazilan bir makale ve Vancity tarafindan kar amaci glitmeyen bir arastirmadir.
Entegre raporlama ile ilgili ilk kitap da 2010 yilinda basilmistir (Eccles ve Krzus, 2010;
Vancity, 2005; White A., 2005). Yayimlanan bu c¢alismalar, isletmelerin bu uygulamay1
benimsemelerini saglamak i¢in neler yapilabilecegini, ni¢in entegre raporlamay1
benimsemeleri gerektigini, getirecegi yararlar ve zorluklar gibi konular hakkinda oneriler
sunmaktadir.

2007 yilinda IR uygulamalarina benzer raporlar yayimlanmaya baglamistir 6rnegin;
siirdiiriilebilirlik muhasebesi. Yine ayn1 yilda Kurumsal Kayit tarafindan “En Iyi Entegre
Raporlar” baslikli bir ¢alisma ile “Kurumsal Kayit Raporlama Odiilleri” (CRRA) verilmeye
baglanmistir. Giiney Afrika’da 2009 yilinda yayimlanan King III raporu, entegre rapor
olusturmak ve yayimlamak isteyen isletmeler tarafindan bir yol haritas1 olarak kullanilmistir
(Elmaghrabi 2014; King III, 2009; Solomon ve Maroun, 2012).

Ozetle, 2005 yilinin ortalarinda teorisi ve temel ilkelerinin olusmaya basladig,
entegre raporlama hakkinda maliyetleri, faydalar1 ve zorluklaryla ilgili ve bunlarin

istesinden nasil gelinecegi hakkinda danigmanlardan, akademisyenlerden dnerilerin alindig:
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bu doneme Eccles ve diger. (2015) tarafindan “uzman yorumu” adi verilmistir (Eccles ve

diger., 2015).

2.5.3. Kodlama: Entegre raporlama’da ii¢iincii donem (2010-2014)

2000’11 yillarin sonunda isletmeler, yatirimecilar, muhasebeciler ve sivil toplum
kuruluglarinin ¢ergeveler ve standartlar olusturmak ve gelistirmek iizere beraber
caligmalariyla iiglincii donem olan “kodlama” evresi gerceklesmektedir. Entegre
raporlamanin anlamini tanimlamak igin; tiizel kisilik sahipleri yani isletmelerin ve bilgi
kullanicilarinin kendi diislincelerini anlatmaya, formiile etmeye ve gelistirmeye yonelik
caligsmalarinin pesi sira, bu raporlamanin amaclarin1 gergeklestirmek i¢in ¢ok ortakli bir
diizenleme kurulu olusturulmustur. Bu kurul entegre raporlamay1 olusturmaya yetki sahibi
oldugu gibi, kavramin nasil olmas1 gerektigi hakkinda fikir birligine varmak ile kalmamus,
uygulama ilkeleri ve yonergeleriyle de bunu desteklemistir (Eccles ve diger., 2015).

2009 yilinda Philip Arthur George Mountbatten-Windsor (Galler Prensi) tarafindan
organize edilen toplantida, siirdiiriilebilirlik ve finans diinyasindan belirleyiciler, is diinyast,
yatirimcilar ve diizenleyiciler raporlama sisteminde yeni ve biitiinlesik bir sistem olugturmak
icin birlikte ¢aligmalar1 gerektigini kabul etmislerdir. Bu donemde kendi alanlarinda lider
ama farkli deger ve tesvikler ile yonlendirilen, birbirlerinden ug¢ noktalarda olan iki farkli
grup; Stirdiiriilebilirlik Muhasebesi Projesi (A4S) ve Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI) 'nin
yakinlagmasiyla ilgili bircok tartisma meydana gelmistir. Bir yanda, Ingiltere menseiyle,
genel olarak muhasebe-yatirim altyapili ve finansal raporlamada ¢ikarlar1 olan A4S, diger
yanda ise ¢ok paydasli, siirdiiriilebilirlik etkileri ve konularini raporlamaya odaklanan ve
uzlasmaci bir sebeke olan GRI (Strong, 2014). Bunlara ragmen iki ag da, Uluslararasi
Entegre Raporlama Konseyi’'ni kurmak i¢in kendi ¢ikarlarimi bir araya getirerek
“stirdiiriilebilirligi muhasebelestirmek™ fikrinde ortak paydada bulugmuslardir. Kiiresel
olarak kabul gorebilecek bir ¢gergceve olusturmay1 kendilerine hedef olarak belirlemislerdir
(www.accountingforsustainability.org, 2019).

Ugiincii donemdeki siirecte, ana temasinin siirdiiriilebilirlik oldugu ve hep giindemde
giincel kalan entegre raporlamanin hizlica varligini gostermeye baslamasi, bu uygulamanin
cok yakin bir gelecekte yillik raporlar1 bile gegersiz kilabilecegi ongdriilmeye baslanmistir.
Bu 6ngorii hem siirdiirtilebilirlik hem de muhasebe icin GRI tarafindan 2010 yilinin Agustos

ayinda [IRC’nin olusturulmasiyla desteklenmektedir (Elmaghrabi, 2014).
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GRI ve IFAC’m isbirligi ile A4S tarafindan, entegre raporlama ve raporlama
standartlar1 icin bir ¢ergeve olusturmak lizere kurulan IIRC, ilk toplantisini (yasal olarak
Agustos 2010°da kurulmasina ragmen) Temmuz 2010'da, HSBC'nin y6netim kurulunda
gergeklestirmis ve 2011 yilinin sonuna kadar A4S biinyesinde yer almaya devam etmistir
(www.accountingforsustainability.org, 2019). IIRC 2011 yilinda “Entegre Raporlamaya
Dogru” baslikli, icerigi “IIRC'nin amaci, kuruluslarin bugiin ve gelecekte deger olusturma
kabiliyeti” olan raporun cergevesini olusturmaya ve gelistirmeye yonelik bir tartisma
makalesi yayimlamistir (IIRC, 2011).

Giliney Afrika’da Entegre Raporlama Komitesi tarafindan diretilen “Entegre
Raporlama ve Entegre Rapor-Tartigma Dokiimani (2011)” ilk kanunlastirma girisimidir.
Ayrica yine ayni yilda Giiney Afrika'min Johannesburg Menkul Kiymetler Borsas1 (JSE),
“King I’ nin uyum, agiklama ve gerekliliklerine uygun olarak IR' yi gérevlendiren yine ilk
iilke olmustur (Adams ve Simnett, 2011). Ulusal IR ¢ercevesini gelistiren ve Entegre
Raporlama Komitesi’ni olusturan da yine Giiney Afrika’dir (Solomon ve Maroun, 2012).
Fransa’nin Grenelle II Yasasi 2012 yilindan itibaren ¢alisan sayis1 5.000’in iizerinde olan
isletmelerin entegre rapor iretmesini zorunlu tutmustur (Eccles ve Serafeim, 2011).
Singapur Yeminli Mali Miisavirler Kurumu (ISCA), Singapur Menkul Kiymetler Borsasi
(SGX) ve Avustralya gibi Ekosistem Tabanli Yonetim (EBM)’i benimseyen isletmeler de
calismalar1 ve yayimlariyla IR ’yi desteklemektedirler.

IIRC Bagkani Profesér Mervyn King Subat 2013°te “paydas iliskileri gorevlileri
isletmenize geliyor” diyerek, raporlama standartlarindaki degisiklikleri vurgulamis ve bu
durumdan olusabilecek potansiyel firsatlarin altin1 ¢izmistir. King ayrica paydaslar ile
iletisimi yonetmek icin yeni bir gelecekten bahsetmekte, isletme ¢alisanlarinin isletmenin
uzun vadeli stratejik planlar1 hakkinda bilgi sahibi olduklarin1 ve bu isletmelerin pazarda iyi
konumlandirildiklarini ileri stirmiistiir (Strong, 2014). Bu agiklamalar entegre raporlamanin
giindemi olusturmasina katki saglamis ve tiim ilgililerin dikkatlerini iizerine c¢ekmeyi
basarmustir.

Agustos 2013 te Ingiltere hiikiimeti, tiim isletmelerin bilgilerini igeren ana egilimleri,
uyguladiklar1 is modelleri, stratejileri, calisanlari, cevre ile ilgili bilgileri ve isletmeyi
etkileyen faktorleri igeren finansal bilgileri sunmalarini zorunlu kilan bir Stratejik Rapor
yayimlamistir. Avrupa Birligi Konseyi bu duruma paralel olarak, isletmelerin kurulus
politikalar, firsat ve riskle ilgili yonlerini de barindiran finansal olmayan bilgilerini istedigi

bir taslak hazirlamistir (Haji ve Anifowose, 2016).
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Bu olaylarin 1s181nda diinya ¢apinda ve ikinci kodlastirma ¢abasi olarak Uluslararasi
Entegre Raporlama Konseyi tarafindan Aralik 2013’te yayimlanan Uluslararasi Entegre
Raporlama Cergevesi goriilmektedir (Cheng, Green, Conradie, Konishi, Romi, 2014;
Jhunjhunwala, 2014). IIRC tarafindan yayimlanan cerceve, Giiney Afrika tarafindan
yayimlanan raporun aksine finansal ve siirdiirtilebilirlik raporunun birlesimi olarak entegre
bir rapor sunulmaktadir (IIRC, 2013b). Yayimlanan ¢erceve raporlamaya daha fazla uyum
ve verimlilik getiren, “entegre diistinme” ile isletmelerin birimlerinde olusan statiikolara
odaklanan ilke ve kavramlar1 vurgulamaktadir. (www.accountingforsustainability.org,
2019).

IIRC, entegre raporlamayi; ekonomik, sosyal ve g¢evresel performanslarin
aralarindaki etkilesimi gostererek, bir igletmenin kisa-orta-uzun vadede deger olusturma ve
bunu siirdiirebilme kabiliyeti ile bunlardan nasil etkilenildigini aciklayan rapor olarak
tanimlamaktadir. Kisaca IR’nin vizyonu: bir isletmenin stratejisi, yonetimi, performans
gostergeleri ve umutlar ile ilgili finansal bilgileri, i¢inde faaliyette bulundugu ekonomik,
sosyal ve ¢evresel baglami yansitan bir sekilde bir araya getirmektedir (IIRC, 2011, 2013b).

Entegre raporlama konusunda uluslararasi standartlarda kabul gérmiis bir ¢ergeve
olusturmak IIRC’nin en temel amacidir (GRI, 2010). IIRC ana is uygulamalarinda entegre
raporlama ve entegre diisiinmeyi misyon edinmig bunun i¢in kamu ve 6zel sektor ayrimi da
yapmamustir ¢iinkii sonugta finansal sermayeyi etkileyen degerin O6nemli oldugunu
belirtmistir. Tweedie ve Martinov-Bennie (2015)’ye gore IIRC, entegre raporlamanin
toplumu siirdiirtilebilir yapan olaylardan ziyade isletmeleri siirdiiriilebilir yapan olaylar
raporlamaya odaklanmistir. Isletmeleri maddi ve manevi degerlerini paylasmaya motive
etmektedir. Bu degerler simdilik finansal tablolar tarafindan dikkate alinmamakta sadece
isletmelerin finansal performansini etkileyebilecegi vurgulanmaktadir (Tweedie ve
Martinov-Bennie, 2015).

2010 yilinda IIRC’nin kurulmasindan bu yana entegre raporlama, raporlamada yeni
bir trend olarak ortaya ¢ikmis, dnemli bir farkindalik yaratmis ve son yillarda gitgide
biiylimiistiir (Churet ve Eccles, 2014; De Villiers, Rinaldi ve Unerman, 2014). Uluslararas1
Mubhasebeciler Federasyonu, [IRC’ye katilmak ve entegre raporlar tiretmeye yardime1 olmak
icin belgeler yayimlayarak IR’ye destek olmaktadir (IFAC, 2011). IIRC’nin kurucu ortag:
olan GRI, entegre raporlama hakkinda hem kuruluslardan, isletmelerden ve
akademisyenlerden gelen aciklamalara istinaden, hem de Mayis 2013’te dordiincii nesil

kilavuz G4’lin gelistirilmis olmas1 dolayisiyla G4’tin IR i¢in bazi referanslar igerdigi
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diistiniilmektedir. 2020 yilima kadar bir IR standardinin olusturulmasimni 6ngdérmektedir
(Burritt, 2012; Elmaghrabi 2014; GRI, 2013b). Entegre raporlamanin giincelligini ve

bliylime hizin1 gosteren yayinlar, raporlar, taslaklar Tablo 2.1°de gosterilmistir.

Tablo 2.1. Entegre Raporlama Metodolojisini Gelistirme ve Biiylime Noktalar1 (Balashova,

Silerova ve Melikhov, 2015)

Biiyiime Noktasi Yil Uygulama 6rnegi
IIRC Pilot Program baslatti Ekim 2011
Microsoft's Bob Laux: “CFO'lar
Aralik 2011
IR'ye dikkat etmelidir.”
Ocak 2012 Indra Yillik Rapor 2011
Mart 2012 ARM Yillik Rapor 2011
Bolgesel IR Amerika toplantisi Agustos 2012
Gelismekte olan IR veritabani'nin
Yillik yayimlar Eyliil 2012
baslatilmasi
Ekim 2012 Gold Fields Yillik Inceleme 2012
Arastirmalar IR ’nin olumlu
Kasim 2012
etkisini gosterir
Yatirimcr Ag, IR igin destek 01/12/12 Ulusal Avustralya Bankasi Yillik
saglamakta Inceleme 2012
FREUND’un IR’a planl .
Ocak 2013 Stockland Yillik Inceleme 2012
yaklagimi
IR, Clorox/ABD ig¢in ni¢in
onemli
Mayis 2013 Transnet Entegre Raporu 2013
DBS Bank: Satin almadan
faydalara IR
Telefonica IR i¢in neden Yatirimcilar IR ’ye gecen
Temmuz 2013
taahhiitte bulunmustur sirketlerin raporlar1 incelemekte
3. IIRC Pilot Programi Yeni kitap pratik rehberlik
Eyliil 2013
Konferansi sunmaktadir
[IRC Pilot Program1 2013 Y1llig1 Kasim 2013
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Aegon 2013 Entegre Incelemesi
Entergy Entegre Raporu 2013
Italya Unibanco Entegre Raporu

onayladi

New Zealand Post CFO’su, 2013
_ Aralik 2013 )
IR’yi desteklemekte Miinih Havaalani raporlama
yaklagimi1
Strate Entegre Raporu 2013
Novo Nordisk Yillik Raporu 2013
. The Crown Estate Yillik Raporu
CPFL Energia CEO’su, entegre
‘ ‘ ve Hesaplar1 2013
goriiniimiin 6nemi lizerinde Ocak 2014
DBS Yillik Raporu 2013 Eskom
durmakta
Entegre Raporu 2014
Dahili paydaslarin )
Subat 2014 Eni Yillik Raporu 2013
diizenlenmesinde EnBW
Arastirma: IR ve kurumsal New Zealand Post Grubu Yillik
Nisan 2014 . .
degerleme Incelemesi 2014
Yeni aragtirma “hangisi iyi
Haziran 2014 BASEF: raporlama iiglemesi
goriinliyor”u ortaya ¢ikartyor
IR Teknoloji Girigimi yayinland1 Eyliil 2014
Ekonomi ve Iklim Kiiresel
Komisyonu, IR'ye ¢agrida Kasim 2014
bulundu
Bank of England Bagkan1 IR'y1 Diinya Muhasebeciler Kongresi
Ocak 2015

benimsenme yolunu agmistir.

Uluslararas1 diizeyde, kurulusu Agustos 2010°da ilan edilen IIRC, kendisini

“diizenleyicilerin, yatirimcilarin, sirketlerin, standart belirleyicilerin, muhasebe meslegi ve

sivil toplum kuruluslarinin kiiresel bir koalisyonu™ olarak nitelendirmektedir (Busco, Frigo,

Quattrone ve Riccaboni, 2013; IIRC, 2013b). Entegre raporlama risk, strateji, performans ve

stirdiiriilebilirlik kavramlarmi bir araya getirmistir. Kronolojik olarak, IR hakkinda ilk

makale Eyliil 2011°de, cerceve taslagi Kasim 2012°de, Nisan 2013’te bir istisare taslagi ve

sonrasinda son halini alan entegre raporlama ¢ergevesi Aralik 2013°te yayimlanmustir (IIRC,

2011; IIRC, 2012; IIRC, 2013a; Wulf, Niemdller ve Rentzsch, 2014).
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2.5.4. Kurumsallasma: Entegre raporlama’da dordiincii donem (2014-2019)

Entegre Raporlama’da Dordiincii ve son donem “Kurumsallasma”, hem piyasa
guruplarin1 hem de diizenleyici gruplarn etkileyerek entegre raporlama uygulayabilmelerini
saglamak amaciyla son birkag¢ yilda baslatilan ¢abalardan olugmaktadir. Bu dénemin esas
odak noktasi, daha 6nceki donemlerde goniilliiliik esasiyla hazirlanan raporlarin kurallarinin
formiile edilerek hatta bazi durumlarda diizenlemeleri yasalastirmaktir (Eccles ve diger.,
2015). Akademik yazin tarandiginda entegre raporlamayla ilgili ¢alismalar 2010 yilindan
itibaren hizl1 bir artig gostermistir (www.globalreporting.org, 2018b). Bu gelismeler, entegre
raporlama hakkinda farkindalik olustugunun agik bir kanitidir.

Uluslararas1 Entegre Raporlama Konseyi tarafindan 17 Haziran 2014 yilinda
Amsterdam/Hollanda’da  diizenlenen Uluslararas1 Kurumsal Yonetim Ag:r Yillik
Konferansinda, Kurumsal Raporlama Diyalogu (CRD) ’nun resmen baslatilmasi
kurumsallagsmanin ilk adimi olmustur. Kurumsal raporlama alaninda énemli uluslararasi
etkiye sahip kuruluslar1 bir araya getiren CRD’nin amaglari, raporlama cergevelerini,
standartlar1 ve ilgili gerekliliklerin yonelimini, igerigini ve devam eden gelismeler hakkinda
iletigimi yiiriitmek, birbirinden farkli ¢ergeveler ve standartlart birbirleriyle uyumlu hale
getirebilmek ve bunlari rasyonelize etmek i¢in pratik yollar ve araglar gelistirmektir. Ayni
zamanda katilimcilarin sahip olduklar1 bilgileri paylasabilecegi, diizenleyicilerin bagliligin
devam ettirebilmek i¢in karsilikli ilgi alanlar1 hakkinda ortak bir dil kurabilmektir. CRD
katilimcilarinin - hepsi  uluslararas1 standartlarin  ve ¢ergevelerin  yayimlanmasiyla
ilgilenmekte ve hem isletmelere hem yatirimcilara hem de entegre raporlamanin igerigine
daha fazla netlik saglamak, raporlamanin kalitesini ve tutarlilifini arttirmak istemektedir
(www.integratedreporting.org, 2019). CRD katilimcilar1 ve agiklamalar1 Tablo 2.2°de

gosterilmistir.
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Tablo 2.2. CRD Katilimcilar1 ve Agiklamalar1 (Balashova, Silerova ve Melikhov, 2015;
KPMG, 2015)

CRD Katilimcilar

Aciklamalar

IIRF’nin Kavramsal Cercevesi
(Uluslararas1 Entegre Raporlama

Cergevesi)

Finansal sermaye saglayan isletmelerin
zaman i¢inde nasil deger kazandiginin

aciklanmasina yardimci olur

CDP (Karbon Salinim Projesi)

Bilgi gereksinimi (Iklim degisikligi, orman
agma, su, tedarik zinciri yonetimi) mevcut
bilginin ¢evre iizerinde olumsuz etkilerini
azaltmak, 6nlem almak ve yonetmeye
yardimci olmak i¢in uygulanmasi ve
piyasaya yiiksek kalitede bilgi saglayarak
isletmenin siirdiiriilebilirliginin

arttirtlmasidir.

Iklim Bilgilendirme Standartlar1 Kurulu
(Climate Disclosure Standards Board)

Dogal sermayenin olusumu ve ¢evresel
bilgi i¢eren raporun sinir degerleri
hakkinda rehberi:

Isletmelere yatirimcilarla ilgili bilgilerin
(dogal sermaye, cevresel performans,
cevresel riskler) tutarli, karsilagtirilabilir ve
dogru sekilde olusturulmasini saglamak
icin entegre raporlarda ¢evresel bilgilerin
hazirlanmas1 ve sunulmasi konusunda

rehberlik eder.

FASB

(Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu)

Yatirimet ve kredi kuruluslarina faydal
bilgiler saglamak {izere resmi olmayan
(hiikiimetten bagimsiz) birimler i¢in
olusturulan ve gelistirilen finansal

muhasebe ve raporlama standartlari.

GRI Metodolojisi (Stirdiiriilebilir
Kalkinma Raporlama Kilavuzu) ve G4

(Bilgi Agiklama Sektorii)

Insani sermaye: istihdam kosullari, takim

iligkileri, yonetim, is giivenligi, egitim,

Ogretim, esit olanaklar, isle ilgili
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uygulamalar, insan haklari, yatirim,
uygulamayla ilgili isletmeler mekanizmasi.
Sosyal iletisim ve sermaye: Ekonomik
performans, pazar varligi, dolayh
ekonomik etkiler, satin almayla ilgili
uygulamalar, yerel birlikler, yolsuzlukla
miicadele dnlemleri, kamu politikasi,
normlara uyum uygulamayla ilgili
sikayetler mekanizmasi, pazarlamayla ilgili
iletisimler.

Dogal sermaye: Malzeme, enerji, su,
biyocesitlilik, emisyonlar, kanalizasyon
sular1 ve atiklari, iiriin ve hizmetler,
normlara uyum, tagima, ¢evresel
degerlendirme i¢in denetim sirketi,

cevresel sikayetler.

Uluslararas1 Finansal Raporlama

Standartlar

Yatirimcilara yiiksek kalitede, seffaf ve
karsilastirilabilir finansal bilgi saglarken,
kiiresel sermaye pazarlarinin birbiriyle
iligkilendirilmesini yaparak sermaye

pazarinin tutarliligini gergeklestirir.

Y 6netim Muhasebesi Standartlari

Isletmelerin iiretim ve satis maliyetini
hesaplamada, muhasebe politikalarini ve
maliyet muhasebesi sistemini olugturma ve
gelistirmede kullanilan standart

yaklagimlar1 uygulamasina izin verir.

Sosyal Sorumluluk Standartlar
(ISO 26000)

Holding yapisindaki isletmelerin sosyal
sorumluluk konularinda nasil

calisabilecekleri hakkinda talimatlar verir

Kamuda Siirdiiriilebilirlikle Tlgili
Muhasebe Standartlar

Kamu kuruluslarina SEC zorunlu
dokiimanlarindaki direngle ilgili bilgileri

aciklamada yardimci olur
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Bu donemdeki hedef kurumsal raporlama sistemini degistirip, entegre raporlamay1
kiiresel norm haline getirmektir. Bu norm dogrultusunda IIRC’nin 2014-2018 yillan
arasindaki bliyiime basarilarini gosteren eylemler aciklanmaktadir
(www.integratedreporting.org, 2019).

IR farkindaligi ne kadar, nasil ve ne hizda gelistigi yayimlanan makale ve yapilan
calismalar acisindan degerlendirildiginde 1999-2009 yillar1 arasinda makale sayisi az iken,
2010 yilina gelindiginde hizli bir artis oldugu goériilmiistiir. 2011 ve 2012 yillarinda bu say1
iki katina, 2013 yilinda ise ti¢ katina ¢ikmistir. Kisaca, yayimlanan raporlarda ve yapilan
arastirmalarda dikey bir artis oldugu saptanmistir. Ayni sekilde GOOGLE arama motoru
lizerinden “entegre rapor”, “entegre raporlama” ile akademik ve uygulayict dergilerde
“Uluslararas1 Entegre Raporlama Konseyi” terimlerinin hepsini I[IRC altinda toplayarak
aranma sayilarina bakildiginda; 2010°da 0 olan arama sayis1 2011°de 4, 2012°de 119,
2013°te 268, 2018°de 1.380.000 ve 2019 yilinda ise 63.200.000’e kadar ulagarak biiyiik bir
artis gostermistir. Bu farkindaligin artmis olmasi hem IIRC’nin istedigi yiiksek kaliteli
entegre raporlamanin yayginlagsmasi agisindan, hem bilgi kullanicilar1 agisindan, hem de
isletmeler agisindan biiyiik bir motivasyon kaynagidir (Eccles ve digerleri., 2015).

Entegre raporlamanin bir “tamamlayici rapor” degil, kurumsal raporlamada yapisal
bir gelisme olarak kabul edilmesi, finansal ve finansal olmayan raporlama i¢in “6nemli”

olarak goriilmesinin gerektigi fikri artik oturmustur (Deloitte, 2018).

2.6.  Uluslararasi Entegre Raporlama Cercevesi

Entegre raporlama hakkinda, akademik veri tabanlar1 ve uygulamacilar tarafindan
hazirlanan raporlar arastirildiginda, nispeten yeni bir olusum oldugu, yapilan yayinlarin,
rapor ve aragtirmalarin ¢ogunun yakin tarihli oldugu goézlemlenmistir. Olusturulmasi
gereken c¢ercevenin tam olarak simirlart belirlenmemis olmasina ragmen kurumsal
raporlamanin gelecegi olarak nitelendirilmektedir (Oprisor, 2015). Raporu hazirlayacak
olanlarin, kullanicilar ve paydaslar i¢in; sistemin diizgiin ilerleyebilmesi adina, entegre
raporu olusturacak konularin niteliklerinin tam olarak neler olacagini bilinmesi
gerekmektedir. Bu baglamda, diizenleyici bir ¢erceve olusturulmustur.

Birka¢ uluslararasi kurulusun bir araya gelmesiyle, entegre raporlama igin
uluslararast bir c¢erceve olusturulmustur c¢iinkii entegre raporlama, karar vermek icin
kullanilacak olan bilgileri sadece finansal olarak barindirmayacak, finansal ve finansal

olmayan bilgiler arasinda en iyi sekilde baglantiyr kurarak olusturulacaktir. Kurumsal
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raporlamada gerceklestirilecek olan bu yenilik i¢in 2013 yilimin Aralik ayinda IIRC
tarafindan entegre raporlama igin genel c¢erceve olusturulmus ve kiiresel diizeyde kabul
gormistiir. Bu c¢ergeve olusturulacak entegre raporlama sisteminin genel igerigini
diizenleyen, yol gosterici ilkeler barindiran, gerekli unsurlari belirten ve sistemin dayanacagi
temel kavramlar1 entegre diisiince yontemiyle kavramsallastirmigtir (Cozmaighian, 2015).

Oprisor (2015), entegre raporlamanin akademik yazinda hissedarlar i¢in ne kadar
yararli ise i¢inde bulunulan toplum i¢in de uzun vadeli firsatlar hatta avantajlar saglayan
stirdiiriilebilir bir strateji iizerinde iletisim kurmak ve uygulamak i¢in bir yol olarak
gostermektedir. Bu yiizden, bu sistem sistematik bir sekilde uygulanmali, birtakim
standartlara oturtulmali1 ve hatta zorunlu hale getirilmesi gerektigini savunmaktadir (Oprisor,
2015). Bunun icin IIRC, raporlar olusturarak, arastirma calismalari yaparak ve pilot
uygulamalar yaparak sektorler icin entegre raporlama tanimini yaratmaya c¢alismistir
(Abeysekera, 2013).

IIRC olusturdugu cergevede ozellikle iki ilkenin benimsenmesi gerektiginin altini
cizmistir; daha iiretken ve verimli bir sermaye yaratabilmek i¢in finansal sermaye
saglayicilarina sunulacak bilginin kalitesinin arttirilmasi gerektigi ve olusturulan biitiin
sermaye icin sorumluluk, seffaflik ve hesap verebilir olmasidir (IIRC, 2013b). Bunlara
dayanarak Krzus (2017), cergevenin iki genis hedefini su sekilde anlatmistir;

e Organizasyonun hem stratejik hem de uzun vadeli hedeflerine ulasabilmesi i¢in
gelistirecegi eylemler hakkinda yatirimcilar ile siki bir iletisim olusturmak i¢in pratik
bir rehberlik saglamak

e Kisa siireli terimlerin yaratacagi zorluklarin {istesinden gelebilmek i¢in daha genis

bir glindem pargasi olarak konumlandirmay1 hedeflemektedir (Krzus, 2017).

Her ne kadar entegre raporlama, IIRC tarafindan “bir organizasyonun stratejisi,
yonetisimi ve finansal performansi ile faaliyet gosterdigi sosyal, ¢evresel ve ekonomik
baglam arasindaki baglantilar1 gosteren kurumsal raporlamaya yeni bir yaklasim” olarak
tanimlansa da ve IIRC’nin olusturdugu pilot program ile ¢alisan isletmeciler ve yatirimcilar
entegre raporlama i¢in, “isletmeler acisindan gii¢lii bir uyumu gdésteren bir dayanak noktasi”
oldugunu iddia etseler de, bazi rapor ¢ikaran isletmeler kendilerini kodlarin, ¢er¢evelerin ve
yeni olusan gostergelerin icinde bulmuslardir. Bu durum bir¢ok isletme i¢in, karmasa, endise

ve asir1 yiik yaratmistir. Yapilan bir ¢ok tartigma ve argiiman, bir entegre raporun mutlaka

75



birbirinden farkli ilkeleri ve gostergelere sahip farkli gergeveler ve yaklagimlar ile gerekli
uyumu saglamasi gerekliligi yoniindedir (Balashova ve diger., 2015; Monterio, 2012).

2013 yilinda yayimlanan ve gliniimiize kadar gelistirilerek gelen entegre raporlama
cercevesi, bir¢ok dile cevrildigi ve yayimmlandigi gibi Tiirkge olarak da yayimlanmustir.
Cergeve, entegre bir raporun genel icerigini olusturan temel kavramlari, rehberlik ilkelerini
ve icerik 6gelerini kapsamaktadir. Bu durum, isletmelerin deger yaratma kabiliyetlerini en
1yi bigimde, anlamli ve seffaf olarak anlatmalarina olanak saglamaktadir (Busco ve diger.,
2013). Cerceve iki bolimden olusmaktadir. Ilk boliim, entegre rapor cercevesinin
kullanimina iliskin; entegre raporun tanimi, ¢ergevenin amaci, kullanicilari, ilkelere olan
yaklasimi, raporun bi¢imi, bir entegre raporun sorumlulugunu olusturmaktadir ve temel
kavramlara iliskin olarak; kuruluslarin kendileri ve digerleri i¢in deger olusturma siirecini
ve sermaye dgelerini aciklamaktadir. Ikinci boliimde ise, bir entegre raporun kilavuz ilkeleri
ile igerik 6gelerinin hangi alt basliklar altinda toplanmasi gerektiginin {izerinde durmustur.
Entegre raporlamanin teorik bilesenleri ii¢ baslik altinda toparlanmistir demek yanlig
olmayacaktir. Birincisi kuruluslarin deger yaratma siirecini tanimlayan sermaye 6geleri,

ikincisi kilavuz ilkeleri {i¢iincii olarak da icerik dgeleridir.

2.6.1. Sermaye ogeleri

Entegre raporlamadan onceki finansal raporlamalar olan siirdiiriilebilirlik ve GRI,
isletmelerin ge¢cmis bilgileri hakkinda bilgi paylagmaktaydilar hatta ifsa etmekteydiler.
Halbuki entegre rapor isletmelerin ge¢mis bilgileriyle geleceklerini yonlendirmektedir. IR
cercevesi isletmelerin misyonlari, stratejileri, yonetim bigimi ve isletme modelleri ile ilgili
deger olusturmay1 -ki entegre raporlamanin temelidir- ve sermaye biiyiikliiklerini temel
almaktadir (Aras ve Sarioglu, 2015; Fried, Holtzman ve Mest, 2014).

Entegre raporlama ¢ercevesi, deger kavrami nedir, deger nasil olusturulur ve bu
deger nasil dl¢iliir olarak agiklanmaktadir. Deger kavramui iki boyut ile tanimlanir. Birincisi,
isletmelerin kendileri i¢in finansal sermaye saglayanlara finansal agidan sunabildigi deger
iken ikincisi, kendi paydaslar1 disindakilere ve topluma olusturdugu degerdir (IIRC, 2013b).
Buna gore bir entegre rapor isletmelerin sermaye 6geleri ile kisa, orta ve uzun vadede deger
olusturmaya calistig1 dis ¢evre ile nasil bir etkilesim kurdugunu agiklamalidir. IR ¢ergevesi
tiim isletmelerin basar1 ylizdelerinin sermaye oOgeleri ile Olciilebilecegini savunmaktadir.
Sermaye 0geleri; isletmelerin faaliyetleri ve bu faaliyetler sonucunda artabilen, azalabilen

ya da doniistiiriilebilen degerlerin toplami olarak agiklanmistir (IIRC, 2013b). Sermaye
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Ogeleri alti kategoride tanimlanmaktadir. Bunlar; finansal, iiretilmis, fiziki (entelektiiel),
insan (beseri), sosyal ve iligkisel ve dogal sermayelerdir. Varlik olarak kaydedilen
sermayeye benzeyen ilk ticliyken, son {i¢ii geleneksel bilangoda yer almamaktadir (Fried ve
diger., 2014).

IIRC bu alt1 sermaye 6gelerini gelistirmis olsa da bunlar ornektir ¢ilinkii sektorel
farkliliklardan dolay1 isletmeler farkli siniflandirilmaktadir. Bu durum da ayni faktorler
iizerinden degerlendirilmeyi imkansiz kilmaktadir. Isletmeler bu sermaye o6gelerini
kullanmak ya da raporlarini onlara goére diizenlemek zorunlulugunda degildir, alt1 sermaye
Ogesi sadece Ornektir. Fakat igletmelerin dis ¢cevre ile deger olusturma stireci konu oldugunda
durum farklilagmaktadir. D1s faktorlerden saglanan geri doniisiim olgiilebilir oldugundan
isletmeler bu 6gelerin kendilerine deger olusturdugunu gézlemlemislerse, bu bilgiyi entegre
raporlarina dahil etmek zorundadir (IIRC, 2013b).

Isletmelerin entegre rapor icin yapabilecekleri deger olusturma siireci ancak sermaye
Ogelerini kullanarak kuracaklari is modellemesiyle miimkiindiir. 2013 yilinda yayimlanan
Ornege gore, isletmelerin temelini is modeli olusturmaktadir. Girdiler, isletme faaliyetlerini
misyon, vizyon, stratejik kaynak aktarimi, firsatlar ve riskler, genel goriiniis, performans ve
dis cevre bilesenleri ile olusan etkilesim sonucunda sermaye 6geleri ¢iktiya doniisir.

Asagida deger olusturma siirecinde is modeli 6rnegi verilmistir.
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Entegre
Rapor ama
TURKIYE

Dis Cevre

(¢]

Dogal
Toplum
b Yapis:

Sekil 2.5. Deger Olusturma Siirecinde Is Modeli Ornegi (ERTA, 2019)

Isletmelerin deger olusturma siirecinde, sermaye dgelerinin etkilesimde bulundugu

bilesenlere asagida kisaca deginilmistir (Ercan ve Kestane, 2017);

Dis Cevre: isletmenin kisa, orta ve uzun vadede deger kazanma becerisini etkileyen,
kurulusun disinda kalan, toplumsal, ¢evresel, teknolojik, yasal, siyasi ve ticari,
etkileri kapsamaktadir.

Misyon ve Vizyon: Isletmenin kurulma amacinin ve gelecekteki hedeflerinin,
anlasilir bigimde kisa ve 6z olarak agiklanmasidir.

Yonetisim: Bir isletmenin yOnetim yapisinin kisa, orta ve uzun vadede kurulusun
deger kazanma kabiliyetini nasil destekledigi ile ilgilidir.

Riskler ve Firsatlar: Bir isletmenin kisa, orta ve uzun vadede deger kazanma
yetenegini etkileyen firsat ve risklerin belirlenmesi ve kurulusun bu firsat ve riskleri
nasil degerlendirecegi ile ilgilidir.

Performans: Bir isletmenin belirli bir zaman i¢inde belirledigi stratejik amaglarina
ulasip ulagmadig1 ve ortaya ¢ikan sonuglarin sermaye 6geleri ile nasil etkilesimde
oldugunu gosterir.

Gelecege Bakis: Isletmenin belirledigi stratejileri uygulamada karsilasabilecegi
zorluklar1 ve belirsizlikleri ile tiim bunlarin, potansiyel etkilesimini is modeli ile

gelecekteki performans agisindan degerlendirir.
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e Strateji ve Kaynak Dagihmi: Isletmenin kisa, orta ve uzun vadedeki stratejik
hedeflerine ulasabilmek icin gerekli olan kaynak aktarim planini gosterir.
e Is Modeli: Isletmenin faaliyetleri sonucunda girdilerini kisa, orta ve uzun vadede

deger olusturan, bunlari ¢ikt1 ve sonuglara doniistiirmesini saglayan sistemdir.

IIRC’nin taslagina gore; bir entegre rapor, binalar, techizatlar ve altyapiy1 kapsayan;
“Uretilen sermaye’yi, sistemleri, prosediirleri ve isletmenin itibarini i¢ceren organizasyonel
bilgiyi igeren; “entelektiiel sermaye” yi ve insanin yetkinlikleri ve yeteneklerini kapsayan
“insan sermayesi” hakkinda bilgi saglamalidir. Raporun igeriginde her isletmenin
vizyonunda bu ii¢ sermaye tiirii i¢cinde giris ve ¢ikislarini, risklerini ve firsatlarini rapor
etmesini ve diger sermayeleri nasil etkiledigini aciklamasi istenmektedir (IIRC, 2013b).

Isletmelerin sagladiklari istihdam ile birgok sermaye etkilenmektedir. Isverenler i¢in
calisanlara yapilan maas 6demeleri, yol, yemek masraflar1 bir ¢ikis ise, tam ters etkiyle
calisanlar ve toplum i¢in bu 6demeler giristir. Calisanlar, ¢evreyle etkilesimde bulunmakta
ve topluma katki sunmaktadir. Egitim icin yapilan yatirimlar, igletmelerin insan sermayesini
arttirmaktadir. Eger egitim ortak degerlere gore ilerliyor ise, bu da isletmenin sosyal ve
iligkisel sermayesinde artis olusturur. Tabii ki bunlarin yani sira ¢alisanlar i¢in riskler de
vardir. Caligsanlarin olusturdugu hizmet veya {irtin kalitesinden memnun kalmayan
miisteriler, sosyal, finansal ve fiziki (entelektiiel) sermayelerinde azalmaya gideceklerdir.
Fakat ayn1 zamanda her bir ¢alisan bu sermayenin artabilmesi i¢in bir firsattir (Roth, 2014).
Sonug olarak, isletmeler kurduklar1 is modellerinde sermaye 6gelerinde olusabilecek artisi,
azalmay1 veya doniisiimii gozlemleyebilecek boylelikle de sermaye 6gelerinin isletme
tizerinde olusturdugu degeri de dlgiimleyebileceklerdir. Tam da bu nedenden dolay1 her
entegre rapordan her bir sermaye 6g8esi i¢in girisler, ¢cikislar, riskler ve firsatlarin belirtilmesi
ve onlarin arasindaki karsilikli iliskinin de aciklanmasi 6nerilmektedir.

Cergeve, sermaye kavramimi ‘“degerler stoku” olarak adlandirmistir. IIRC ise,
“kaynaklar ve iligkiler” olarak ifade etmistir (Adams C. ve diger., 2008). Entegre raporlama
cergevesinde sermaye Ogeleri, isletmenin faaliyetleri ve sonucunda elde ettigi ¢iktilar ile
“artan, azalan ya da doniistiiriilen bir degerler stoku” olarak tanimlanmaktadir (IIRC, 2013).

Cergevede aciklanan sermaye 6geleri asagida Tablo 2.3°de gosterilmistir.
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Tablo 2.3. Uluslararas1 Entegre Raporlama Cercevesi Sermaye Ogeleri (IRC SAa, 2018)

Sermaye Ogeleri Aciklama

Performansin geleneksel 6l¢ii bicimi olan bu
1. [Finansal Sermaye sermaye  tiiri, verimlilik sonucu veya

finansmanla olusan fonlar1 kapsar

Mal dretiminde veya hizmet sunumunda
. kullanilmak {izere bir isletme i¢in mevcut olan
2. |Uretilmis Sermaye o ‘ ‘ '
iretilmis fiziksel nesneleri (dogal fiziksel

nesnelerden farkli) igerir.

Bu sermaye tiirli, patent, telif hakki, orgiitsel
3. |Fikri Sermaye sistem ve bunlara iligkin islemlere ek olarak

marka ve itibarla ilintili manevi degerleri kapsar.

Bu sermaye tiirli, goOrevlerini basariyla
. ) tamamlamak icin  yeteneklerini etkileyen
4. |Insan (Beserl) Sermayesi ) .
motivasyonlarina ek olarak ¢aliganlarinin beceri

ve bilgi birikimini kapsar.

Bu sermaye tiirii, organizasyon ile topluluklar,
. hiikiimet, tedarik¢i ve miisteriler dahil olmak
5. [Sosyal ve lligkisel Sermaye o
iizere tim paydaslart arasindaki iliski ve

kaynaklar kapsar.

Bu sermaye tiirti, su, fosil yakitlar, giines enerjisi,

ekin ve karbon havzalari gibi degistirilemeyen ve
6. Dogal Sermaye o ) L
ekonominin bir biitiin olarak ¢alismasi igin

gerekli olan kaynaklar1 kapsar.

Organizasyonun iriin ve hizmetlerinin sermaye iizerinde olumlu veya olumsuz
etkileri olabildigi gibi etkin olmadigi nétr durumlar da vardir. Her bir sermaye, isletme i¢in
fayda ve risk getirebilir hatta firsatlar yaratabilir. Sermaye 6geleri su anda ve gelecekte
isletmeyi ve sosyal ve iliskisel sermaye ile dogal sermayeyi olumlu veya olumsuz yonde
etkilemektedir. Entegre rapor, isletmenin zaman i¢inde nasil deger olusturdugunu
aciklamakta ve sermayeleri etkin bicimde kullanip kullanmadigini, is modelini ve stratejik

hedeflerini izlemektedir.
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e Finansal Sermaye: Isletmenin faaliyetlerini yiiriiten ve kurulusa finansal veya dahili
islemlerle saglanan esitlik ya da operasyonlardan elde edilen fonlar da dahil olmak
iizere, lirlinlerini ve hizmetlerini iretme amacina yonelik kullanabilecekleri bir fon
havuzudur (Roth, 2014). Finansal sermaye, operasyonlardan ve finansman
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar1 olarak ele almaktadir (Fried ve diger.,
2014). Ayrica finansal sermaye baglantt durumundadir cilinkii diger sermaye
Ogelerine doniistiiriilebilir.

e Uretilmis Sermaye: Isletmenin sahip oldugu binalar, ekipmanlar, karayollar1,
kopriiler, su aritma tesisleri ve altyapi gibi 6geler de dahil olmak {izere, iiriinlerin ve
hizmetlerin tiretiminde kullanilmak tizere iiretilmis fiziksel nesneleri igermektedir
(IIRC, 2013b). Bu sermayeler i¢in performans Olgiitlerine 6rnek olarak, sermaye
harcamalari, bakim ve onarim harcamalari, ertelenmis bakim ve iiretilen atik sular
verilebilir (Fried ve diger., 2014). Uretilmis sermaye, isletmenin is modelinde
tanimlanan faaliyetlerin yerine getirilmesinde kullanilan fabrika, makine vb. i¢
cevreye ait dUretilmis sermaye unsurlar1 iken, isletmenin bu faaliyetleri
gerceklestirmek i¢in faydalandigi yollar, kopriiler ve tesisler dis cevreye ait iiretilmis
sermaye unsurlaridir (Gokten, 2016). Yani, liretime katkida bulunmalarina ragmen,
iiretim ¢iktilar1 iginde degildir.

e Fikri (Entelektiiel) Sermaye: Isletmeye ait bilgi, sistem aglari ve degerlerine
katkida bulunan fikri miilkiyet, telif haklari, lisanslar, sistemler, prosediirler,
patentler, yazilimlar ve itibar da dahil olmak iizere tamamen bilgi temelli maddi
olmayan varliklar1 igermektedir (IIRC, 2013b). Isletmenin rekabet edebilmesinde
onemli bir rolii olan bu sermaye, gelecekte de isletmenin kér yaratma potansiyelini
belirlemektedir (Aras ve Sarioglu, 2015).

e Insan (Beseri) Sermayesi: Isletme ¢alisanlarinin kabiliyetlerini, yetkinliklerini,
yeteneklerini ve deneyimlerini icermektedir. Beseri sermaye rekabet avantaji yaratan
maddi olmayan duran bir varliktir. Insan sermayesinin performans dlgiitleri arasinda
calisanlarin sayis1 ve cirosu, egitim masraflari, kazanilan kimlik bilgileri ve dis
kaynak faaliyetlerinin miktar1 ve etkisi sayilabilir (IIRC, 2013b).

e Sosyal ve Iliskisel Sermaye: Isletmenin olusturdugu marka degerine ve itibarina
odaklanmakla birlikte, kurumlar ve paylasilan normlar, karsilikli giiven, ortak
degerler ve davranislar, kilit paydaslar ile arasindaki iliskiler ve isletmenin sosyal

lisansi1 icermektedir (IIRC, 2013b). Ol¢iimii en zor olan sermaye olsa dahi birgok
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yonetici tarafindan isletmenin uzun vadeli basarisi i¢in en dnemli sermaye 6gesi
oldugu degerlendirilmektedir. Ornegin; tedarik zinciriyle, hiikiimet/devletle, uzun
vadeli bankacilik ve yatirimci iliskileri ile miisteriler arasindaki iliskilerdir (Fried ve
diger., 2014).

e Dogal Sermaye: Dogal kaynaklar ve ekolojik sistem hizmetleri olarak ayirmanin
daha dogru olacag1 dogal sermaye de dogal kaynaklar liretim siirecinde kullanilir ve
yenilenebilir kaynaklar olan agag, balik gibi ya da yenilenemez ¢evre kaynaklari olan
canli tiirleri, toprak, hava gibi kaynaklardan olusan ve ge¢misi, mevcut zamani ve

gelecekte faydali iirlin veya hizmet saglayan kaynaklar1 icermektedir (IIRC, 2013Db).

IRF’de tanimlanan sermaye Ogeleri, her igletmeye uygun olmayabilir. Bu yiizden
isletmeler bu 6geleri benimsemek ile ylikiimlii ve bunlart birebir ayni sekilde uygulamakta
zorunlu degillerdir. Isletmeler kendi kategorilerini belirleyebilir, isletmeyi maddi olarak
etkilemeyen veya kullanilmayan sermaye Ogelerini is modelleri haricinde birakabilirler.
Genellikle isletmeler, biitiin sermaye 6geleri ile etkilesimde olsa dahi bu etkilesimler asil
etkilesimde olunan 6geden daha kiiclik kalabilir ve dolayli yoldan entegre rapora dahil
edilmeleri gerekli olmayabilir. Bu yiizden de i3 modelinin disinda kalabilmektedirler (IRC
SAa, 2018).

Entegre rapor ¢ercevesinde kullanilan sermaye 6gelerinin amaci isletmeler tarafindan
deger yaratma/olusturma kavramiin anlasilmasidir. Ozetle, rapor ilkelerinin temelinde; is
modeli kapsaminda “deger olusturma”, isletmenin bir {iriin ve hizmet elde etmek amaciyla
kullandig1 kategoriler “sermaye 6geleri” ve olusturdugu is modeli ve kullandig1 sermaye
ogeleri ile i¢c ve dis cevreyle etkilesim kurmasi da “deger olusturma siireci” olarak

tanimlanmaktadir (Ercan ve Kestane, 2017).

2.6.2. Kilavuz ilkeleri

Is modeli ile i¢ ve dis faktdrler arasindaki baglantinin iyice kavranmasi isletmenin
kisa, orta ve uzun vadede deger olusturma kabiliyetini gdsterir. Bu faktorler, entegre raporda
aciklanan unsurlar temsil etmektedir (Busco ve diger., 2013). Kilavuz ilkeler bir entegre
raporun nasil hazirlanacagi, siirlarinin neler olmasi gerektigi, raporda yer alan bilgilerin
nasil aktarilacagi hakkinda isletmelere yol gostermek amaciyla olusturulmustur (Aras ve
Sarioglu, 2015). Raporun ne sekilde raporlanacagina ve olusturulacagina karar vermede

yardimci kilavuz ilkeleri asagida gosterilmis ve tablo 2.4 ile kisaca anlatilmigtir.
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Sekil 2.6. Uluslararas1 Entegre Raporlama Cercevesi Kilavuz flkeleri
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Tablo 2.4. Uluslararas1 Entegre Raporlama Cergevesi Kilavuz Ilkeleri (IIRC, 2013b)

Kilavuz Ilkeler

Aciklama

. [Stratejik Odak ve Gelecege Yonelim

Entegre rapor, isletme stratejisinin ayrintilarini
vermeli ve bu stratejinin isletmenin kisa, orta ve
uzun vadede deger yaratma kabiliyetini nasil
etkiledigini ve sermaye {lizerine etkilerini

acgiklamalidir.

. [Bilgiler Aras1 Baglanti

Entegre rapor, zaman i¢inde isletmenin deger
yaratma kabiliyetini  etkileyen faktorler
arasindaki kombinasyon, birbiriyle ilgili ve
bagimli olma durumunun biitiinsel bir resmini

gostermelidir.

. [Paydaslarla Iliskiler

Entegre rapor, isletmenin anahtar konumundaki
paydaslarinin yasal ihtiyac ve ilgilerini ne kadar
dikkate aldigr ve onlart ne Ol¢lide ve nasil
anladigi dahil olmak iizere paydaslariyla
iligkilerinin yap1 ve kalitesinin ayrintilarini

vermelidir.

. [Onemlilik

Entegre rapor, esas olarak isletmenin kisa, orta
ve uzun vadede deger yaratma kabiliyetini
etkileyen hususlar hakkindaki bilgiyi agik¢a

ifade etmelidir.

. Kisa ve Oz Olma

Bir entegre raporun, tekrarlardan ve kurulusun
yapist disinda kalan agiklamalardan uzak, kisa

ve 0z olmasi gerekmektedir.

. |Guvenilirlik ve Eksiksizlik

Entegre rapor, olumlu ve olumsuz biitiin
hususlari, maddi hata yapmadan dengeli bir

sekilde icermelidir.

. [Tutarlilik ve Karsilagtirabilirlik

Entegre raporda bilgi, (a) zaman i¢indeki
tutarlilik esasina gore ve (b) zaman icinde
isletmenin kendi kabiliyetiyle deger yaratmasi

acisindan karsilagtirma yoluyla sunulmalidir.
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Stratejik Odaklanma ve Gelecege Yonelim: Isletme ilk olarak stratejilerini,
isletmenin kisa, orta ve uzun vadede deger olusturma kabiliyetini, sermaye 6gelerinin
kullanim seklini ve birbirleriyle olan etkilesimi hakkinda bilgi vermelidir. (IIRC,
2013). Bununla birlikte raporda isletmenin sadece gecmis degil gelecege yonelik,
pazar yeri, performans ve isletme modelini etkileyen riskler ve firsatlar
vurgulanmalidir. Isletmenin basarmak istedigi strateji igin gerekli sermayeye sahip
olup olmadigin1 anlatmalidir (IIRC, 2013a).

Bilgiler Aras1 Baglanti: Isletmenin zaman igerisinde deger olusturma kabiliyetini
etkileyen faktorler arasindaki birlesimi ve birbirleriyle olan bagimliliklarinin
biitiinsel bir resmini gostermeyi ifade etmektedir (Magarey, 2012). Bu ilkenin
gerekliliginin saglanabilmesinde entegre diislince biiyiik bir rol oynar. Birbirinden
farkli sermayelerin olmasi, kalitesi veya yoklugunun deger yaratmay1 nasil etkiledigi
ve birbiriyle etkilesimi raporda bulunmalidir. Bilgiler arasi baglant1 ge¢cmis, mevcut
ve gelecek, finansal ve finansal olmayan bilgiler 6rnegin miisteri iligkileri ve gelir
artis1, yonetim icin nitelikli ve niceliksel bilgiler, dis paydaslar ve yonetim kurulu
arasindaki baglanti hakkinda bilgiler, isletme i¢i ve dig ¢evre arasindaki bilgiler,
isletmenin deger olusturma kabiliyetini anlamakta yararli olabileceginden bu konuda
acikca bilgiler sunulmalidir. Elbette kurulmasi gereken bu baglantilarin kolayca
anlasilabilmesi, 1yi yapilandirilmis olmasi, net ve kolay bir dil kullanilmasi sunulan
entegre raporun kullanilabilirligi ve anlasilabilirligi a¢isindan 6nemlidir (IIRC,
2013).

Paydas iliskisi (Paydaslara karsi duyarhihk): isletmelerin asil paydaslariyla
kurdugu iligkilerinin kalitesi ve onlarin istek, talep ve ihtiyag¢larin1 ne kadar ve nasil
anladig1, hesaba kattiklar1 ve karsilandiklarinin agiklanmasi gerekmektedir.
Kurulacak seffaf iletisim, farkli paydaslarin da gilivenini kazanmak anlamini
tasimaktadir (Monterio, 2013).

Onemlilik (Ozliiliik): Isletme; kisa, orta ve uzun vadede deger olusturma
kabiliyetini belirlenen kriterlere gore, dnemli diizeyde konulara iligkin bilgileri
entegre raporunda sunmalidir (IIRC, 2013). Isletmeler, bilginin énemliligini deger
yaratma lzerindeki rolii ve etkisini dikkate alip ona gore derecelendirmeli ve

onceliklendirmelidirler. Isletmenin stratejisi, yonetisimi, performansi veya hedefleri
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tizerindeki onemlilik dikkate alinirken, yonetimde tartisilan paydaslar etkileyen ya
da uzun vadeli etkiye sahip konular goz ard1 edilmemelidir (Monterio, 2012).

e Kisa ve Oz Olma: Entegre rapor anlasilabilirlik agisindan kisa ve 6z olmalidir. Bilgi
karmasikligina neden olmadan isletmenin performanslarini, stratejilerini, kurumsal
yonetimini, hedeflerini ve beklentilerini anlatan 6zlii bir rapor hazirlanmalidir.
Isletmenin, bagl ortakliklari, istirakleri ve miisterek yonetime tabi tesebbiislerin ne
oranda ve hangi sekilde siirece dahil olacaklar1 acik bir sekilde raporda tanimlanmali
boylece menfaat sahipleri, deger olusturmada 6nemli olan sonuglari, firsatlart ve
riskleri kisa ve yalin bir sekilde gorebilmelidirler. Alinacak bu 6nlemler karsisinda
isletmenin entegre raporu daha kolay degerlendirilebilecektir (IIRC, 2013b).

¢ Giivenirlik ve Eksiksizlik: Entegre bir rapor olumlu ya da olumsuz tiim konulari
icermeli ve tiim konular dengeli olmali ayn1 zamanda maddi hata icermemelidir
(ITIRC, 2013e). Raporda yer alacak bilgilerin; isletme ilgilileri tarafindan manipiile
edilmemis, On yargilardan arindirilmig, mutlaka dengeli sunulmus, denetim
mekanizmasiyla giliclendirilmis ve eksiksiz olmalhdir. Bilgi kullanicilarina
aciklanmis olan hedefler, tahminler ve beklentiler fayda/maliyet unsurlari, rekabet
avantaj1 etkileri ve gelecege yonelik bilgilerdeki belirsizlik durumu da dikkate
alimmalidir. Boyle giivenilir ve eksiksiz bir rapor hazirlamak da ancak etkili liderlik
ve gozetim ile mevcut kilinabilir. Eger piyasada giivenilir bilgi bulunamiyorsa rapor
mutlaka eksik ve giivenilirligin bulunamama nedenlerini icermelidir (Aujirapongpan
ve Chanatup, 2015).

e Tutarhlik ve Karsilastirilabilirlik: Finansal ve finansal olmayan bilgiler tutarli bir
sekilde sunulmalidir. Isletmenin zaman igerisinde deger olusturma kabiliyeti
hakkinda tutarli ve baska isletmeler ile karsilastirmayr miimkiin kilabilecek
tutarlilikta sunulmalidir  (Fried ve diger., 2014; IIRC, 2013b). Ornegin
karsilastirilabilirligin saglanmasina igletmenin 6zelliklerine ve yapisina uygunluguna
gore, bolgesel veya sektorel standartlagsmis gostergeler ile ilgili veriler kullanilmasi

ya da verilerin oransal/ylizdesel ifadelerle verilmesi yardimei olacaktir.

IIRC’nin ve baglt kuruluslarin gosterdikleri ¢abayla, entegre raporlama modern is
diinyasinin finansal istikrarina ve ekonomik siirdiiriilebilirligine katkida bulunan verimli bir
ara¢ olmay1 hedeflemektedir (Oprisor, 2015). Bu sayede daha verimli yonetim stratejileri
olusturulmakta, siirecler iyilestirilmekte, hesap verebilirlik ve seffaflik artmakta, firsatlari
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en Ust diizeye tasimak i¢in daha iyi sermaye tahsisi yapmak miimkiin hale gelmektedir. Bu
baglamda, entegre raporlama ¢ergevesi goz Oniine alinarak daha gelismis, bilgi kullanicilart
ve hazirlayicilar i¢in yiiksek bilgi degeriyle donatilmis verimli raporlar iiretilmesine tesvik
edilmektedir. Bu ilkelerin 1s1ginda hazirlanacak olan raporlarin giiniimiizde ve zaman
icerisinde daha dogru ve faydali olacagi savunulmaktadir (Jhunjhunwala, 2014).

Ilkelerin dikkate almmasi durumunda; zaman icerisinde isletmelerin entegre
raporlamayla daha uyumlu ve etkin bir yaklasim sergilemesi, onlarin deger kazanma
kabiliyetini maddi olarak etkileyen tiim faktorlerin rapora dahil edilmesi saglanacaktir. Ek
olarak entegre rapor karar vermeyi ve diisiinmeyi, kisa ve uzun vadede deger olusturmaya
odaklanacak sekilde destekleyecektir. Isletmeler raporlarinda acikladiklari bilgiler hakkinda

hesap verebilme sorumluluklarini da tizerine almis olacaklardir (IIRC, 2013a).

2.6.3. licerik ogeleri

Entegre rapor yedi kilavuz ilkeye ek olarak, IIRC tarafindan 2013 yilinda yayimlanan
entegre rapor kilavuzunda, entegre rapor hazirlamak isteyen isletmelerin sorularina cevap
veren ve entegre raporda mutlaka bulunmasi gereken bilgiler; igerik ogeleriyle
diizenlenmistir. Cerceveye gore, icerik Ogeler, isletmelerin rapora hangi bilgileri dahil
etmesi gerektigini belli sorular ile tanimlar. Her bir igerik Ogesi isletmelerin entegre
raporlarinda cevaplamasi gereken bir soruyu icinde barmdirir. Igerik 6gelerinin her biri
birbirine baghdir fakat cercevede gdsterilen siraya bagli kalmaksizin agiklanabilir. Bagka bir
deyisle igerik dgeleri, neyin rapor edilecegine de isaret etmektedir (Monterio, 2013). Tablo

2.5de igerik 6gelerinin hangi sorular temsil ettiine ayrintili olarak yer verilmistir.
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Tablo 2.5. Uluslararas1 Entegre Raporlama Cercevesi igerik Ogeleri ve Sorular1 (IIRC,

2013b)

Icerik Ogeleri

Sorular

Kurumsal Genel

Gortintim ve Dis Cevre

Isletme ne yapar ve hangi kosullar altinda galisir?

Kurumsal YOnetim

Isletmenin yonetim yapisi kisa, orta ve uzun vadede deger

yaratma kabiliyetini nasil destekler?

. [[s modeli

Isletmenin is modeli nedir?

Riskler ve Firsatlar

Isletmenin kisa, orta ve uzun vadede deger yaratma
kabiliyetini etkileyen kendine 6zgii riskler ve firsatlar

nelerdir ve bunlarla ugrasan orgiit yapisi nasildir?

Strateji ve Kaynak
Aktarimi

Isletme bunun icin nereye gitmek ister ve oraya ulasmak

icin niyeti nedir?

6. [Performans

Isletme, donem igin stratejik amaclarini hangi oranda
basarmistir ve etkileri yoniinden incelendiginde sermaye

iizerinde sonuclar1 nedir?

7. |Genel Goriiniis

Isletme, stratejisinin arkasinda durabilmek icin hangi
meydan okuma hususlarina ve belirsizliklere sahiptir ve is

modeli i¢in mevcut etkiler ve gelecek performansi nedir?

Hazirlik ve Sunumun

Temeli

Isletme, entegre raporda hangi konularm yer alacagimi
nasil belirler ve bu konular nasil kiymetlendirilir veya

degerlendirilir?

9. \Genel Raporlama Ilkeleri

Yukarida sayilan sekiz igerik 6gesinin nasil hazirlanacagi

ile ilgili ilkeleri gostermektedir.

e Kurumsal Genel Goriiniim ve Dis Cevre: Isletmenin ne icerik hakkinda ve hangi

kosullar altinda ¢alistig1 sorusuna cevap vermektedir (Aujirapongpan ve Chanatup,

2015). Entegre rapor, isletmenin vizyonunu, misyonunu, etik degerlerini, kiiltiirlini,

faaliyet alanlarini, miilkiyet ve isletme yapisini, temel faaliyetlerini ve piyasalari,

pazar icindeki yerini, rekabet ortamini, deger zinciri igindeki konumunu, 6nceki

doneme kiyasla yasanmis degisiklikleri, dis cevreyi (kisa, orta ve uzun vadede deger
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olusturma kabiliyetini etkileyebilecek faktorleri; yasal, sosyal, ¢cevresel, politik) ve
isletmeyi etkileyebilecek &nemli unsurlari yansitmalidir. Isletmenin faaliyet
gosterdigi lilke sayisini, gelirini ve ¢alisan sayist gibi nicel bilgiler de rapora dahil
edilmelidir (IIRC, 2013a; Jhunjhunwala, 2014).

Kurumsal Yonetim: Kurumsal yonetime iliskin olarak, isletmenin yonetim yapist,
yonetimin deneyim ve becerilerini, isletmenin ortaklik yapis1 ve yoneticilerinin bilgi
birikimlerini, liderlik yapisini, cinsiyete gore cesitliligini ve sorumlulugunu yerine
getirme yetkinligini tanimlamalidir. isletmenin stratejik karar alma siireclerini, risk
yonetimini, iicret ve tesvik konularindaki politikalar1 ve stratejik yOniini
belirlemelidir (Jhunjhunwala, 2014).

Is Modeli: Isletmelerin stratejik hedeflerini gerceklestirmeyi ve kisa, orta ve uzun
vadelerde deger olusturmayr amaclayan is modelinin temel 6gelerini girdiler, is
faaliyetleri, ¢iktilar ve sonuglar olusturmaktadir (Ercan ve Kestane, 2017; IIRC,
2013). Is modeli, isletmelerin stratejik hedeflerine ulasmalarini kolaylastirmaktadir.
Isletmeler girdi olarak sermayelerini kullanirlar, yaptiklari faaliyet aracihg ile
ciktilara ulagirlar. Is modelinin son adimi ilk adimini etkiler ve bdylece aktif bir
sistem olusur (Barnab¢é ve Giorgino, 2013; Busco ve diger., 2013).

Riskler ve Firsatlar: Isletmenin yaptig1 faaliyetlerden dogan isletme ici risk ve
firsatlart ve dis c¢evreden kaynaklanarak olusan risk ve firsatlart tanimlar.
Gergeklesecek ve gerceklesen risk ve firsatlarin sermaye Ogeleri iizerindeki
degisimini belirler. Stratejik hedeflerin, politikalarin ve temel performans
gostergelerinin (KPI) belirlenmesine iliskin riskleri yonetmek veya en az seviyeye
indirmek ya da firsatlardan deger olusturabilmek i¢in alinan tedbirler agiklanmalidir
(IIRC, 2013).

Strateji ve Kaynak Ayirma: Isletmelerin belirledikleri hedefler, bu hedeflere
ulasabilmek i¢in nasil bir yol izlenecegine ve ulasilan hedeflerin nasil dl¢iilecegine
odaklanmaktadir (Aujirapongpan ve Chanatup, 2015). Isletmenin, kisa, orta ve uzun
vadeli hedeflerini, bu hedefleri gerceklestirebilmek yani mevcut ve planlanan
stratejileri uygulayabilmek i¢in kaynak ayirma planlarini belirtmelidir. Belirlenecek
stratejiler i modelinde degisikliklere neden olabilir. Boyle bir durum ile karsi
karsiya kalinmasi halinde isletmenin bu degisimlerle basa ¢ikma kabiliyeti

aciklanmalidir. Ayrica stratejinin sermaye Ogeleri tizerindeki etkileri bilinir ve
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anlagilir hale getirilmelidir (IIRC, 2013b). Isletmenin var olan deger yaratma
kabiliyeti gelistirilen stratejiler ve kaynak aktarimini dogru yapabilmesiyle saglanir.
Performans: Isletmenin mevcut stratejik hedeflerini gergeklestirirken performansini
ne kadar iyi gercgeklestirebildigine iligkin niteliksel ve niceliksel Olgiitler
belirlenmelidir. Bu performans 0lglitleri, raporun is modeli bdliimiinde tanimlanan
kilit ¢iktilarin her biri i¢in ayr1 ayri gelistirilmelidir. Raporda, fiili sonuglarin mevcut
stratejik hedeflerle ne derece uyumlu oldugu tartisilmali ve sermaye 6gelerine olan
olumlu ve olumsuz etkileri yer almalidir (Fried ve diger., 2014; Jhunjhunwala, 2014).
Isletme performanst hem finansal hem de finansal olmayan performanslar
kapsamakta ve her ikisi de raporda agikc¢a anlatilmalidir (Aydin, 2015). Boylece
rapor gecmis ve mevcut performansi arasinda karsilastirma ve de iliskilendirme
olanagi sunmakta bu durum da bilgi kullanicilar1 ve isletme ilgilileri tarafindan
isletmeyi biitiin olarak gérmeye yardime1 olmaktadir (Aras ve Sarioglu, 2015; Aydin,
2015)

Goriiniim: Entegre bir rapor, isletmelerin kisa, orta ve uzun vadelerde
karsilasabilmesi olagan dis ¢evreden gelip performanslarini etkileyebilecek zorluk
ve belirsizliklere ve bu durumlara kars1 alinacak dnlemler ve uygulanacak politikalar
konusunda bilgi sunmalidir. Ongériilen varsayimlarin gergege yakin ve makul olmasi
isletmenin pazardaki yeri, seffaflig1 ve rekabet avantaji saglamasi bakimindan yararli
olacaktir ve elbette bu varsayimlarin uzun vadeli riskleri de agiklanmalidir. Firsatlar
kullanabilme ve riskleri yonetebilme kabiliyeti agikg¢a gosterilmelidir (Fried ve
diger., 2014; IIRC, 2013).

Hazirlama ve Sunum Esaslari: Rapor, kilavuz ilkelerinde yer alan “6nemlilik”
ilkesine gore konularini belirlemeli ve siireci kisaca anlatmalidir (Aras ve Sarioglu,
2015). Isletmenin igeriginin rapora nasil dahil edilecegini, maddenin nasil 6lgiiliip,
nasil varsayimda bulunulacagini agiklamalidir (Aujirapongpan ve Chanatup, 2015).
Bagka bir ifadeyle raporun, siirlarin1 olusturacak gergeveyi ve bu ¢ergevenin nasil
nicellestirdigini, finansal veriler1 Olglimlemek i¢in kullanilan yontemlerin
degerlendirilme bi¢imini aciklamak zorundadir (Fried ve diger., 2014; IIRC, 2013).
Genel Raporlama ilkeleri: Yukaridaki sekiz icerik &gesi, belirli ilkeler
dogrultusunda hazirlanmaktadir. Bu 6gelerin sinirlarini genel raporlama ilkeleri
icermektedir. Finansal konular, sermaye 6gelerinin agiklanmasi ile isletmenin kisa,
orta ve uzun vadede zaman araliklarinin nasil belirlenecegi ve bilgilerin birlestirmesi
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ile ayirmasina iliskin ek aciklamalar1 sunmaktadir (Aras ve Sarioglu, 2015; Onder,
2018). Entegre rapor ¢er¢evesine uygun rapor hazirlayarak isletmeler, ¢alisanlarinin
ve igletmelerinin yaptig1 ve yapabilecegi katkilar1 hem ulusal hem de uluslararasi
stratejilere yayabilmek, ortaya ¢ikan maliyetleri stratejik hedefleriyle iliskilendiren
stratejik cergeveler kullanabilmek ve kit kaynaklara ¢6ziim iiretebilmek konusunda

daha iyi kararlar alabileceklerdir (Macnab, 2016).

2.7. Entegre Raporlamanin Teorik Bilesenleri

Entegre rapor kavraminin ayrilmaz bilesenleri arasinda kurumsal yonetisim,
stirdiiriilebilirlik ve artan hissedar katilimi gibi egilimleri bir araya getirmek ve bunlari
birbirine baglamak bulunur (Fernandez-Feijoo, Romero ve Ruiz, 2014). Finans ve muhasebe
uzmanlari, yonetimsel kararlar i¢in ihtiya¢ duyulan nicel bilgileri liretmeye ve bunlarla
etkilesimde bulunmaya ¢alismislardir. Entegre diisiinme, siirdiiriilebilirlik, kurumsallagma,
kurumsal ynetisim, muhasebe, denetim ve KOBI’ler gibi entegre raporlamanin etkilesimde
bulundugu alanlar, entegre raporlamanin en kritik bilesenleri ve biiylik firsat alanlari
olusturan konular arasinda bulunmaktadir. Bu ¢alismada entegre raporlamanin bilesenlerle

olan iligkilerine deginilmistir.

2.7.1. Entegre raporlama ve entegre diisiinme

Kiiresel anlamda, entegre raporlama i¢in ihtiya¢ duyulan altyapinin olugmasina ve
entegre raporlamay1 desteklemek i¢in bazi gelismeler yasanmistir. 2010 yilinda, is diinyas1
uygulamalarini, kamu ve 0zel sektdrde entegre raporlamanin bir parcasit haline
getirilebilmesi hedefiyle IIRC kurulmustur. 2010 Iklim Degisikligi Raporlama Cergevesi,
2012 yilinda Iklim Bilgilendirme Standartlar1 Kurulu (CDSB) tarafindan revize edilmistir.
GRI, 2013 yilinda isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlarini hazirlamasina yardimer olmak
adina G4 yonergelerini, 2016 yilinda ise GRI Standartlari’n1 yayimlamis ve bunu revize
ederek 2018 yilinda tekrar yayimlamistir. Yasanan bu gelismeler “entegre” diisiinmeyi ve
stratejik i3 modellerinin tasarlanmasin1 destekleyerek, entegre raporlamay: kuvvetli bir
yonetim sekli haline getirmistir. Bu tasarinin amaci, isletmelerin sosyal, ¢evresel ve yonetsel
konular tizerinde durmalar1 gerekliligini fark ettirmek ve uzun vadede hem toplumun hem
de hissedarlarin yararina olacak gelismelerin ortaya ¢ikmasini saglamaktir (Beattie ve Smith,

2013; Eccles ve diger., 2015).
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Entegre raporlama, entegre diisiinceye dayali bir siireg olarak tanimlanir. Bu yiizden,
entegre diislinmenin, IR’nin temel kavramini olusturmasi kaginilmazdir. IIRC entegre
diisiinceyi, isletmenin kullandig1 ya da etkilesimde bulundugu béliimler ile bazi is boliimleri
arasindaki iletisimin aktif hale getirilerek bunlarin denetlenmesi olarak tanimlar (IIRC,
2013b). Biitiinlesik diisiinme iki boyuta sahiptir. Ilk olarak, bir isletmenin is boliimleri
arasindaki anlayis ve iletisim. Ornegin; dogal sermaye raporlamasi i¢in muhasebe
boliimiiniin operasyon bdliimiinde c¢alisan uzmanlarla is birligi halinde c¢aligmalar
saglanarak entegre diisiince kolaylastirilabilir. ikinci olarak ise, isletmenin dis paydaslar ile
olan etkilesimleri gz Oniine alinmalidir. Buna gore, biitlinlesik diislincenin hissedarlari,
yasal ihtiyaglarin1 ve c¢ikarlarini biiyliik resme odaklanarak daha genis bir perspektif ile
degerlendirmeye tesvik ettikleri ileri siiriilmektedir (IIRC, 2013b). Bu nedenle IR, kurumsal
hissedarlara deger yaratmak i¢in gereken bilgileri saglayan biitilinciil bir diislince sonucunda
ortaya cikmaktadir (Veltri ve Silvestri, 2015). IIRC entegre diislinceye verilen deger
sayesinde, her iki boyutunun da yani igletmelerin hem kendi aralarinda hem de isletmelerin
dis paydaslar arasindaki iletisimdeki artis1 ve isletmelerin hesap verebilirlige tutarli bir
sekilde odaklanmis oldugunu agiklamaktadir. Fakat entegre diislincenin ortaya g¢ikma
derecesinin Slglimlenemeyecegi, kontrol edilemeyecegi ve dogrudan agiklanamayacagi
diisiiniildiiglinde, bu diisiinme seklinin nispeten zayif bir hesap verebilirlik mekanizmasi
oldugunu vurgulamakta fayda vardir (Tweedie ve Martinov-Bennie, 2015). Diger bir
yandan, finansal muhasebe; isletmenin finansal durumu, net geliri, nakit akiglar1 ve kisa
vadeli performans bilgilerine iliskin tarihsel bilgiler ile ilgiliyken, entegre diisiinme orta ve
uzun vadeli performansa odaklanmaktadir (Fried ve diger., 2014).

IFAC 2017 yilinda yayimladigi raporunda, entegre raporlama; isletmelerin, kendi
degerlerini yaratma ve yarattig1 degeri koruma kabiliyeti saglayabilme konusunda diisiince
tarzlarinda bir fark yarattigi savunulmaktadir ve bu olusturulmus entegre diisiinmeye
dayanmaktadir. Rapor ayrica biitiinlesik diisiinmenin, daha uzun ve genis vadede katkisini
arttirarak  organizasyonel degisim bile gergeklestirebilecegini ifade etmektedir.
Yasanabilecek bu organizasyonel degisiklik, finansal piyasada olusabilecek sistematik
riskler ve bunlara kars1 ¢6ziim olusturmaya ¢alisan entegre raporlar sayesinde, daha hizli,
daha saglam, daha saglikli ve etkili kararlar alinmas1 kolaylasacaktir (IFAC, 2017). Bir
isletmede ya da birimde ayni isletmeden baskalariyla bilgi paylasimi yapmak istemeyen bir
zihniyet silo diisiinme olarak tanimlanir. Entegre diisiinme silo diisiinme taniminin tam

tersidir. Clinkii entegre diisiinme isletmenin zamanla deger yaratma kabiliyetini etkileyen
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faaliyetler arasindaki bagimliliklart ve baglantilar1 dikkate alir. Bu baglantilardan bazilari;
onemli hissedarlarin yasal olan istek ve taleplerini karsilayabilme kabiliyeti, isletmenin dis
cevreye ve karsilastigi riskler ve firsatlara karsi olusturdugu is modelini ve stratejisini nasil
sekillendirecegi ve geg¢mis, mevcut ve gelecekteki sermaye faaliyetleri, ortaya konan
performans ve bunlarin ortaya ¢ikaracagi sonuglar olarak agiklanir (Druckman, 2014).

Bu bagimliliklar1 ve bunlarin baglantilarin1 dikkate alan entegre diisiince, entegre
raporlamanin mihenk tasini olusturmaktadir. Entegre raporlama bir isletmenin ekonomik,
sosyal ve cevresel baglami ile, o isletmenin stratejisi, yonetimi, performansi ve beklentileri
hakkindaki finansal bilgilerini birlestirir. Dolayisiyla, entegre raporlamanin birbirinden
farkli birkag raporun bir kombinasyonu olmadigi, entegre diislinceyi bir isletmeye
yerlestirmek i¢in kritik bir ara¢ oldugu goriilmektedir (IIRC, 2011).

Ozetle, biitiinlesik diisiinmenin, sadece raporlamada degil, isletmenin genel
yonetiminde, deger yaratmayi giderek daha seffaf hale getirerek ve raporlama gergevesinin
belirli 6zelliklerini de dikkate alarak, giiclii bir etki yarattig1 agik¢a bellidir (Beattie ve Smith,
2013; Wulf ve diger., 2014). Entegre raporlama 6ncelikle entegre diisiince bilinciyle ortaya
¢ikmis ardindan biitlinlesik karar alma bilinci yaratan bir raporlama sekli olarak giiniimiizde
var olmustur. Isletme sahipleri ve iist kademe yoneticiler i¢in uzun vadede hem bilginin
Olgiilmesi hem de isletmenin basarili bicimde yonetilebilmesi igin yeni yollar
olusturmaktadir (Druckman, 2014).

Biitiinlesik diisiinme ve IR birbirlerine paralel ilerler. Isletmelerin olusturacagi i¢ ve
dis raporlamalar1 destekleyen bilgiler entegre diisiinme sayesinde ¢ok daha yararh ve etkili
bir sekilde olusturulmaktadir. Bu nedenle, bir isletmenin faaliyetlerinde ne kadar ¢ok
biitiinciil diisiinme s6z konusu olursa, yonetim kademesinin elde edilen bilgi akisim
raporlamasi daha kolay olacak ve isletmenin strateji, finansal analiz ve karar alma siireci de

o kadar hizl1 ve dogru kararlar vermesine yardime1 olacaktir (IRC SAa, 2018).

2.7.2. Entegre raporlama ve siirdiiriilebilirlik

Siirdiiriilebilirlik kavraminin isletmelerde finans ve muhasebe fonksiyonlari iizerinde
genis kapsamli etkileri vardir. Sadece g¢evresel tesebbiislere odaklanan konvansiyonel
stirdiiriilebilirlik diislincesi ya da siirdiiriilebilir yapilar hem performans hem de pazar
farklilasmasinda ana faktordiir. Stirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilirlik inisiyatiflerine ayrilan
finansal kaynaklarim biiylikligii, stirdiiriilebilirlik inisiyatiflerine ve hedeflerine

organizasyonel olarak odaklanmanin agik bir gostergesidir (Lourengo ve diger., 2014).
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Cevreci faaliyetler ve siirdiiriilebilirlik faaliyetleri sadece yonetimsel karar almada degil,
ayni zamanda hem finansal hem de finansal olmayan paydaslarin katilim kararlarinin da
iistiinde ¢ok biiyiik rol oynamaktadir. Bu faaliyetler paydaglar tatmin etmeli ve ona gore
yonlendirmelidir. (Smith, 2015).

IR, siirdiiriilebilirlik raporlamasini, finansal ve finansal olmayan bilgileri paydaglarin
talep ve ihtiyaclarini agikca biitiinlestiren rapordur (Crifo ve Forget, 2013). Isletmeler IIRC
tarafindan olusturulan IR g¢ergevesi ilkelerine gore incelendiginde, siirdiiriilebilirlik
programlarinin yonetimsel destegi arttirdigi gibi, bu programlar1 uygulayan isletmelerin
piyasada daha degerli oldugu gozlemlenmektedir (Bilolo, Miiller ve Berndt, 2014).
Dolayisiyla, biitiinlesik raporlama ekonomik sosyal ve gevresel hesap verilebilirlik
bakimindan daha kapsamli bir bi¢imde siirdiiriilebilirlige odaklanan finansal bir raporlama

modelidir.

2.7.3. Entegre raporlama ve kurumsallasma

Kurumsallagma kavrami ekonomi, sosyoloji ve siyasal bilimler yazinlarinda uzun bir
gecmise sahiptir (Elmaghrabi, 2014). Genellikle faaliyetlerinin gevresel, sosyal ve ekonomik
etkileri ile ilgili konular hakkinda en iyi uygulamalari ve standartlar1 kullanarak
stirdiiriilebilir ¢iktilar kazanmay1 amaclayan isletmelerin aldig: tedbirler kurumsallagmanin
en biiyiik 6rnegidir. Kurumsallagma kavraminin temelinde roller ve sorumluluklar isletme,
toplum ve ¢evre boyutlarinda gézlemlenir (Dragu ve Tudor, 2014).

Entegre raporlama, paydaslarla aktiiel ve dostane bir iletisim kanali yaratabilmek i¢in
kurumsal raporlamanin yeni bir sekli olarak goriilmektedir (Arrubla ve diger., 2017). IR,
kurumsal raporlamanin evrimidir, ayn1 zamanda kiiresel finansal kriz, iklim degisikligi ve

ekolojik gelismeler nedeniyle bir gerekliliktir (Abeysekera, 2013).
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Raporlamasi
Cevresel Sevresel
Raporlama R&Purh.ma
Cevresel
Raporlama

Hm . ]ﬂ.l:l.i..ll.ﬂl
R I Raporlama

Sekil 2.7. Kurumsal Raporlamanin Gelisim Siireci (Aras ve Sarioglu, 2015)

Entegre raporlama, yillik raporlar ve yillik raporlara gdére daha yeni olan
stirdiiriilebilir kalkinma ve kurumsal sorumluluk raporlar1 da dahil olmak {izere, uzun
raporlama girisiminde igletmelerin girisimlerinin raporlandigi en son gelismeyi temsil eder
(Ayoola ve Olasanmi, 2013). Entegre raporlama, kurumsal raporlamanin kag¢inilamaz
gelisiminden sonra meydana gelen bir raporlama bi¢imidir. 1960'larda tek basina
yayimlanan finansal raporlar, kurumsallasmanin kademeli olarak gelismesiyle son rapor
olan entegre raporlamaya ulagmistir. Bu nedenle, entegre raporlama uygulamalarinin
gelismesi ve yayilmasi kurumsal bir siirecin sonucunda ortaya ¢iktigi ongoriilmektedir
(Elmaghrabi, 2014). Entegre raporlama, isletme verilerini ve sonuglarini, uzun vadeli
beklentileri detaylandiran stratejik bir yol haritas1 ile birlestirir. Bu baglamda, IR
yatirimeilarin kurumsal siirdiiriilebilirligi 6l¢meleri i¢in bir arag olarak dikkat ¢ekmektedir.
IR, isletmelerin bilgileri, verileri ve performanslarinin sonuclarini, uzun vadeli hedefleri ile
detaylandirarak stratejik bir yol haritas ile birlestirmektedir. Bu baglamda entegre bir rapor,
kurumsal siirdiiriilebilirligi 6l¢mek i¢in yatirinmeilara sunulmus bir olanaktir.

Entegre raporlama globallesmede kiiresel raporlamaya goére daha fazla yenilik
getirme giicline sahiptir. Bu gii¢, isletmelere kisilik kazandirma, stratejik odaklanma,
gelecege yonelim, bilgi temasi ve bunlarin birbirine bagimlilig tizerinde birlesik bir vurgu
yapilmasmi saglar (Druckman, 2014). Genel olarak oOzetlenecek olursa, entegre
raporlamadan once ortaya ¢ikan bircok rapor ve metrikler, isletmelerin nereden geldigi
konusunda bilgiler sunsa da birbirleriyle tutarli bilgiler saglamadigin1 ve maalesef ki karar

vericilere, yatirimcilara ve analistlere isletmenin gelecegine rehberlik edecek kadar basarilt
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raporlar olmadigi asikardir. Kurumsal raporlara yeni bir sekil veren entegre raporlama bu

aciklar1 kapatarak raporlama uygulamalarina yeni bir yol haritast olacaktir.

2.7.4. Entegre raporlama ve paydas teorisi

Paydas kelimesi, “bir isletmenin faaliyetlerini biiyiik olclide etkileyebilecek ya da
etkilenebilecek tiim fertler veya gruplar” seklinde ifade edilmektedir (Mohammed, 2013).
Orijinine baktigimizda Ingilizce “stake” kelimesinden tiireyen paydas terimi, Tiirkge TDK
Sozliginde “hissedar”, “ortak” anlamlarma gelmektedir (Blyiikk Tiirkce Sozliik,
2018). Anlamindan da anlagilacag iizere isletmelerin herhangi bir sebeple iliski icerisinde
oldugu toplulugu isaret eden bu terim, bilgi kullanicilar1 agisindan degerlendirildiginde
calisanlar, miisteriler, topluluklar ve hiikiimetleri de kapsadig1 goriilmektedir. Bu baglamda
isletmelerin, ortak hedeflerini gerceklestirebilmek amaciyla iletisim icerisinde bulundugu bu
taraflar ile kurdugu iliskinin giici paydas teorisinin temelini olugturmaktadir (Aktan ve
Bori, 2007). Zamanla ortaya ¢ikan paydas teorisinin tanimi da buna gore yapilir. Bu teorinin
temeli, organizasyonlarin ortak hedeflerine ulagsmak icin diyalogda oldugu taraflarla
kurduklar1 iligkinin giiciidiir (Aktan ve Bori, 2007).

Paydas teorisinin bir diger odak noktasi ise; isletmelerin hedeflerine ulasmak igin
ihtiyag duydugu destegin ve onayin bu gruplardan alinmasi gerektigidir (Ching ve Gerab,
2017). Belirli hesap verme Onlemleri disinda isletmeler kendilerine icerik olustururken
paydas teoriden destek almaktadir fakat bu teorinin uygulanmasi isletmelerin bekledigi
giiclii etkiyi yaratamamasma neden olmaktadir. Ortaya ¢ikan yeni ihtiyaclar ve
sirdiiriilebilirligin  gelismesiyle paydas bakis ac¢isinin, “uzun vadeli performans
stiriciilerinin aksine hesap verebilirlige odaklanarak is faaliyetlerinin olumlu ve olumsuz
etkileri konusunda farkindalik saglayan bir raporlama g¢ergevesi” ihtiyacini kabul ettigini
gostermektedir (Rowbottom ve Locke, 2016).

Isletmelerin genel misyonuna paydaslarinin servetini en iist diizeye ¢ikarmak olarak
bakildig1 i¢in, bu hedefe ulasmak adina, daha uzun vadeli bir yaklasim daha uygun olacaktir.
Hem entegre raporlama hem de paydas teorisi, sektdrel bilgileri ve bilimsel arastirmalari, bu
teoriler ile finansal performans arasindaki iliskiyi artmakta olan egilimi de géz ard1 etmeden
degerlendirmektedir. Paydaslar ile olan biitiinlesik durum ve faaliyetlerin kapsayiciligi,
isletmelerin tedarik zincirlerini diizenlemelerine, is ortaklari, STK’lar ve tedarik¢ileri de
kapsayan dis paydaslara 6zen gostermelerine ve sagladiklar tedarik zinciri boyunca ve

paydaslar i¢in daha fazla deger yaratmalarina olanak saglar (Garriga, 2014).
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2.7.5. Entegre raporlama ve muhasebe

Geleneksel olmayan raporlama konular1 lizerinde yapilan arastirmalar ve tartismalar
apagik gosteriyor ki, finansal raporlama biiyiik bir degisime ugramistir. Isletmeler, paydaslar
ve bilgi saglayicilarindan gelen gergcek zamanli ve uygulanabilir bilgi taleplerini karsilamak
icin gelismekte, degismekte hatta evrim gegirerek yeni diizene ayak uydurmaya
caligmaktadirlar. Finansal performansin kapsamli bir goriiniimii olan entegre raporlama ve
finansal bir raporun gerekli bilesenleri olan siirdiiriilebilirlik, kurumsallasma ve paydas
teorisi gibi birgok alani stratejik muhasebe igleviyle birlestirir. Muhasebe ve finans alani ve
isletmelerin iizerindeki i¢ ve dis etkiler de goz dniinde bulunduruldugunda isletmelerin koklii
bir sekilde yeniden bi¢imlendirilmesinin kaginilmaz oldugu savunulmaktadir (Smith, 2014).

Entegre raporlama, yatirimcilarin, isletmelerin vizyonlarimi daha derinlemesine
bilmek istemelerine ve siirekli artan seffaflik ve tutarlilik taleplerine karsilik, finansal ve
finansal olmayan bilgiler ile i¢ ve dis raporlar birlestirerek yeni bir cevap olmustur. Entegre
bir ¢ercevenin kapsami, finansal raporlama sirasinda degerin nasil yaratilacagi,
raporlanacag1 ve siirdiiriilecegi konusunda yeni bir anlayistir. Kiiresel boyutta entegre
raporlamanin ve yayimlanan raporlarin kabuliiniin, muhasebecilere ve denet¢ilere 6nemli bir
rol verecegi, muhasebe miifredatinda ve dolayistyla muhasebe mesleginde farklilasmaya yol
acacag1 belirtilmistir (Cozmaighian, 2015).

Finansal ve nicel bilgilerin gézetimcisi olarak tabir edilen muhasebe ve finans meslek
alanlar1 ortaya ¢ikan yeni gelismeler ile daha dinamik ve Oncii bir role biirlinmektedir.
Entegre raporlama ¢ergevesinin ivmesi ile, tarih sayfalarinda ¢ok biiyiik rolii bulunan ve hem
operasyonel hem de stratejik planlamada yeri olan geleneksel finansal raporlamadan, gergek
zamanl bilgiye dayanan stratejik bir konuma gegcis baglamistir (Ratnatunga ve Alam, 2011;
Roth, 2014). FEE (2011), karar verme donemlerinde, sosyal, yonetsel faktorler ile finansal
faktorler arasindaki iliskileri yansitmanin, ekonomik ve siirdiiriilebilirlik deger arasindaki
baglantilar1 netlestirmenin ve sistematik olarak cevreyi dikkate alarak gerekli ¢ergevenin
olusturulmasinin 6nemini vurgulamaktadir (FEE, 2011). Ne yazik ki, maddi olmayan duran
varliklarin isletmenin ticari degerinin 6nemli bir parcasit oldugu ve finansal tablolara
yansitilmadigi giderek daha fazla kabul edilmektedir (Graham, Harvey ve Rajgopal, 2005).

Isletmelerin is faaliyetlerine girdi olarak kullandig: tiim kaynaklari icerecek sekilde
raporlarint genisletmeleri gerekliligi deger yaratma siirecinin vazgegilemez bir pargasidir.

Maddi olmayan varliklarin 6l¢limii siibjektif bir yargilamayi igerdiginden ve gergekei
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olmayan anlatilarin 6tesinde 6lgiilmesi zor olabileceginden, IIRC’nin ¢ok az yonlendirildigi
ve nasil basarilabilecegi hakkinda bir fikir vermedigi cevaplanmamis bir soru isaretidir.
Isletmelerin sermayeleri hakkinda agiklamalar IIRC tarafindan yayimlanan entegre
raporlama cergevesinde belirtilmesine ragmen, sektorel bazli farkliliklar nedeniyle siibjektif
bir degerlendirme seklinde isletmelerin inisiyatifine birakilmaktadir. Bu anlamda, mevcut
entegre  raporlama,  muhasebecilere  isletmeleri  siirdiiriilebilirlik  acisindan
degerlendirebilmelerine olanak tanimamaktadir (Correa Ruiz, 2013).

Bununla birlikte, siire¢ 6zellikle dogal, sosyal ve iliskisel sermaye 6geleri ile ilgili
bir deger saglama veya agiklamanin zorlugunu vurgular ve muhasebe akademisyenlerinin
yeni muhasebe denetimleri gelistirmeye yardimci olmak icin igletmeler ile etkilesim kurmasi
gerektigini belirtmektedir (Robertson ve Samy, 2015). Ayrica, siirdiiriilebilirlik acisindan
kurumsal diisiincenin, 0Ozellikle yonetim iist kurulunda, iyilestirmeler yaratacagi
ongorilmektedir ¢iinkii, entegre raporlama olusumuna baslanilmast muhasebe ve yonetim
stireglerinde farkliliga kap1 agan raporun gelistirilmesinde siirdiiriilebilirlik, risk, strateji,
yonetisim ve finansal yonler arasindaki iligkilerin belirlenmesini beraberinde getirmektedir
(Adams, 2014).

Entegre raporlamayla iligkili bir¢ok sonugtan sadece bir tanesi entegre rapordur.
Finansal olmayan performanslarin finansal performans olarak degerlendirilmesi ve finansal
raporlama standartlarindaki degisimler muhasebe miifredatina baski uygulayarak yeni uyum
teknikleriyle, teknik bilgi eklenmesi sonucunu dogurmustur (Correa Ruiz, 2013). Gegmis
zamanda, uyumlulukla ilgili bu farkliliklar ¢ogu zaman 6grencilerin 6rgiitsel performansin
daha biitiinsel goriisleri ve onlari nasil temsil edecekleri hakkinda egitilmeleriyle iistesinden
gelinmistir. Bu amagla, muhasebe egitimleri ve muhasebe meslegi, finansal ve finansal
olmayan raporlamayla kisitli olmamali ve isletmelerin maddi olmayan bilgileri degerlemeye

tabi tutularak yeniden belli planlamalar yapilmalidir.

2.7.6. Entegre raporlama ve denetim

Zaman i¢inde hissedarlarin ve bilgi kullanicilarinin hizla artarak biiyiiyen, edinmek
istedikleri bilgi ihtiyaclarini karsilamak i¢in isletmeler tarafindan zorunlu ve belirli finansal
raporlar olusturulup, sunulmaktadir. Esas olarak entegre raporlama onlara zaman iginde
isletmelerin nasil deger kazandiracagini gostermektedir. Daha 6nce de bahsedildigi gibi,
entegre raporlamanin c¢ergevesi, sermaye oOgeleri, kilavuz ilkeler ve igerik Ogelerin

bilesenlerinden olusmaktadir. Entegre raporlama kilavuz ilkeleri arasinda yer alan
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“giivenilirlik ve biitiinliik” maddesi; bilginin gilivenilirligini artirmak i¢in i¢ denetim veya
bagimsiz dis denetim ve paydas katilimi ve teorisi gibi mekanizmalarin kullanilmasi
gerektiginin altini ¢izer (Aras ve Sarioglu, 2015). Bu nedenle, daha olusum halindeyken bile
entegre raporlama, denetim mekanizmasinin mutlaka olmasi gerektigini ifade eder.

Denetimin asli gorevi kisaca, yasalarin belirledigi sekilde isletmelerin finansal
bilgilerinin denetlenmesidir. Bu demek degildir ki, entegre rapor denetlemeye tabi degildir.
Aksine, finansal ve finansal olmayan sosyal ve ¢evresel performans bilgilerini biitiinciil ve
tek bir rapor seklinde sunan ve bu bilgilerin isletmeye kattig1 degerleri ile belirli ilkeler
dogrultusunda agiklayan entegre raporlama, ayni zamanda denetim agisindan da hem seffaf
hem de en giivenilir bilgi olarak degerlendirilmekte ve ayni sartlar altinda denetimden
gecmektedir. Entegre raporlama 6zellikle i¢ denetim mekanizmasi i¢in biiyiik bir giivence
saglamaktadir, ¢linkii, entegre raporlama sisteminin temel konularindan bazilari; risk
yonetimi, i¢ kontrol ve kurumsal yonetimdir (Agdeniz, 2018).

Entegre raporlama daha fazla isletme tarafindan kabul gordiik¢e, i¢ denetim
mekanizmasinin daha fazla iyilesmesi ve gelisme gostermesi beklenmektedir. Entegre bir
raporda, i¢ denetimin arttirilmasi hem stratejik hem operasyonel hem de raporlama hedefleri
icin giivence saglayabilir, ayrica etkili risk yonetimi ve deger yaratma konusunda essiz bir
goriis saglayabilir hale gelecektir. Isletmeler, bir kere entegre raporlama uygulamalarini
hayata gegcirdiklerinde, entegre diisiinceye gegecek, i¢ denetim, sahip olduklari degeri
korumak ve daha da biiyiitmek igin stratejik destek ve rehberlik saglayabilir olacaklardir. I¢
denetim, bir isletmeye entegre raporlama uygulamalarint benimsetmek igin
reddedilemeyecek bir yol olarak goriilmekte ve Oncelikle kendi isletmelerinde
uygulayacaklar1 entegre rapor Ol¢limlerinin giivenilirligini arttirarak biiyiik bir firsat
yakalayacaklardir. Is boliimleri arasindaki iletisim miktarmi etkileyen i¢ denetimin, essiz bir
bakis agistyla ortaya cikabilecek riskler hakkinda bir fikir sunarak, entegre raporlamanin
daha basarili, tutarli ve eksiksiz hazirlanmasina katkida bulunacagi diisiiniilmektedir
(Chambers, 2015). Bu anlamda, i¢ denetim entegre raporlamanin ayrilmaz bir ilkesi olarak

goriilmektedir.

2.7.7. Entegre raporlama ve KOBI’ler
Kiiresel 1sinma ve azalmaya baslayan dogal kaynaklar, insanlarin sosyal
farkindaligini ve bilingliliginin artmasini saglayarak toplu halde ve hatta bireysel bir sekilde

harekete gegmeye zorladigini vurgulamaktadir. Bu durum isletmelerin i¢ veya dis fark
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etmeksizin tiim bilgi kullanicilarmin agiklanabilirlik, seffaflik ve hesap verebilirlik
kavramlarini her faaliyette talep etmelerine neden olmaya baglamistir.

Isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayimlamaya baslamalarmin temel
nedenlerinden biri olan seffaflik ve hesap verebilirlik, is diinyasindaki tiim kiigiik ve biiytik
isletmelerin siirdiiriilebilirligi temel strateji olarak gormelerini saglamistir. Giiniimiizde her
biiyiikliikteki igletme siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayimlayarak rekabet avantaji ve kendi
is faaliyetlerini gelistirme firsat1 yakalamaktadir (Gtinsel, 2016).

Son zamanlarda, kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin raporlama sistemine gecis
yapmalarinda iki ana neden vardur. lki; IIRC, tiim isletmelerin uyumlulugunu saglamak icin
entegre raporlama cercevesinin gelistirilmesini istemektedir. Ikinci olarak; ozellikle
KOBI'ler i¢in biiyiik bir sikint1 olan idari yiikiin azaltilmas1 amaciyla Avrupa Komisyonu,
finansal bilgi yilkiimliiliikleri hakkindaki muhasebe talimatlarini  kolaylagtirmak
istemektedir (Yonkova, 2013). Entegre raporlamanin temel dnceligi, mevcutta kullanilan ve
uygulanan finansal muhasebe standartlar1 i¢in gerekli olan biitliin bilgileri isletmelerin
eksiksiz ve dogru bir bigimde yonetilebilmesini saglamaktir.

Biitiinlesik raporlama ile isletmeler, yonetim ve baska birimlerde ihtiya¢ duyduklar
tiim bilgilere kolayca erisebilir hale gelebilir. Ihtiya¢ duyulan tiim bilgilerin birlestirilmesi
yakin zamanda ortaya g¢ikan entegre raporlama ile elde edilebilir. Entegre raporlama
biiyiimekte olan Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler (KOBI’ler) igin yararli olacaktir.
Bu raporlama uygulamas1 sayesinde KOBI’ler isletmenin siirdiiriilebilirligi bakimimdan hem
yonetimsel hem c¢alisanlarin hem de yatiimeilarin ihtiya¢ duyacagi bilgileri
uiretebileceklerdir.

Biiyiik isletmelere kiyasla KOBI’ler, sinirl firsatlara sahip olduklar1 i¢in raporlama
stirecine girebilmeleri zor olacaktir. Siirdiiriilebilirlik raporlarini yayimlayan ilk isletmelerin
cogunlukla geligmis iilkelere ihracat yaptigi bilinmektedir. Bu anlamda, KOBI'ler
stirdiiriilebilirlik raporlarina ancak biiylik isletmelerin tesvikleriyle baslayabileceklerdir.
Biiyiimek isteyen KOBI'ler ayn1 zamanda kiiresel rekabetin gerisinde kalmamak adina
stratejilerini de kendilerinden biiyiik isletmelerinkiyle mukayese ederek revize etmelidir.
Hatta esnek yapilar sayesinde tiretim, teknoloji, strateji ve fiyat etkinligi agisindan biiyiik
isletmelere gore daha avantajlidir daha kolay adapte olma ve uygulama becerisine sahiptir
(Alkis ve Temizkan, 2013).

IR, sadece isletmelerin i¢inde bulundugu endiistrileri degil ayn1 zamanda her bir

tesebbiisiin karsilastig1 zorluklart ve firsatlar1 da yansitacaktir. KOBI'lerin olusturacagi,
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entegre rapor finansal muhasebe, ekonomi ve sosyal muhasebeyi birlestiren bir rapor
olmalidir ki, yoneticiler paydaslarini ilgilendiren bir veya daha fazla konuyu 6nceliklendirip
secmeli ve tiim rapor boyunca bu konular1 izlemelidir. Ayn1 zamanda, KOBI'ler i¢in, entegre
rapor sadece isletmenin sahipleri i¢in degil tiim paydaslari i¢in 6nemli olan bilgileri agiklar.
Bu nedenle, entegre raporlama, raporlama yiginlarinin parcalanmasini kolaylastirarak,
entegre diislinceyi desteklemektedir (Yonkova, 2013).

Bunlara ek olarak; biitiinlesik raporlama, dahili ve harici kiiclik ve orta dlgekli
isletmeler icin faydali olacaktir. Raporlamanin entegre edilmesi, i¢ ve dis hissedarlarin
isletmenin faaliyetlerinin ekolojik, finansal, ¢evresel, ekonomik ve sosyal ¢evre tizerindeki
genis etkisini gérmelerine ve dogal kaynaklarin etkin ve etkili kullanim1 ve savunulmasi,
calisanlarin memnuniyetinin arttirilmasi, diizenlenmis, iyilestirilmis ve siirdiiriilebilir {iriin
ve hizmetler i¢in yeni taktiklerin belirlenmesi, gelistirilmesi ve desteklenmesi ile isletme
sahiplerine, yoneticilere ve bilgi kullanicilarina hem kisa hem de uzun vadede yardimci
olacaktir. Entegre raporlama, hissedarlara stratejileri destekleyen faaliyetlerin
biitcelenmesine, tasarlanmasma, uygulanmasina ve sonuglarin  kontrol edilip,
raporlanmasina destek olacak ve ayri1 olarak, siirdiirtilebilirlik projeleri i¢in devlet/ hiikiimet
kurumlart da dahil olarak maddi tesvikler sunan organizasyonlara rapor vermek i¢in gereken
bilgileri saglayabilecektir (James, 2013). Bu agiklamalar da entegre raporlamanin biiyiik

isletmeler kadar KOBI’ler i¢in de 6nemli oldugunu kanitlar niteliktedir.

2.8. Entegre Raporlamanin isletmeler ve Yatinmcilar A¢isindan Degerlendirilmesi

Cagimizda yasanan kaynak sikintisi, niifus artisi, ekonominin gelisimi ve iklim
degisikligi gibi faktorler her piyasay: etkisi altina almaktadir (Lynch N.C., Lynch M.F., ve
Casten, 2014). Bu yiizden isletmeler hem kendi siirdiiriilebilirliklerini saglamak hem de
gelecek nesiller i¢in kaynaklar1 dikkatli kullanma ve mevcudu koruma cabasi
gostermektedir. Bu cabalar, isletmelerin cevreye birakacagi zarari en aza indirgemek,
kaynaklar1 koruyarak ve verimli sekilde kullanmak ayni1 zamanda paydaslarina sorumlu bir
etkilesimde bulunarak gerceklesebilir. Bircok isletme geri doniisiime tesvik etmekte,
ambalaj kullaniominda azalmaya gitmekte ve yenilenebilir enerji kaynaklarini
kullanmaktadir. Stirdiriilebilirlik odakli topluluk projeleri, tedarik¢i ve miisterileri sorumlu
davranmaya yoneltmek ve yesil teknolojiye yatirirm yapmak bunlardan sadece birkagidir

(James, 2013). Aym1 zamanda, isletmelerin siirdiiriilebilirlik c¢alismalar1 reklamlar,
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tiriinlerinde kullandiklar1 ambalajlar ve halkla iligkiler i¢in kullandiklar1 duyurular, web
sayfalarinda ilan edilerek bilgi kullanicilarini aydinlatmaktadir (Garriga, 2014).

Yeni raporlama sekillerinin ortaya ¢ikmasina, isletmelerin esnek, uygulanabilir ve
yeni talepleri karsilamaya hevesli olmalar1 neden olmustur. Ortaya ¢ikan bu yeni nesil
raporlar sadece biiyiik isletmeleri degil, aslinda kiiglik ve orta olgekli isletmeleri daha ¢ok
etkileyecektir. Hem finansal hem sosyal hem de ¢evresel performans hakkinda bilgi veren
yeni entegre raporlama egilimi kiiciik ve orta 6lgekli isletmeler i¢in uzun vadeli avantajlar
saglayacaktir. Isletmelerde yasanan degisimler, geleneksel kar maksimizasyonunun
taniminin degismesi, daha fazla isletmenin agilmasi, esnek ve uygulanabilir ¢oziimler ve
paydaslarin artan talepleri entegre raporlamanin énemini arttirmistir (Garriga, 2014; Hiller,
2013; James, 2013). Bu gibi etkiler ile isletmeler entegre raporlamayi gdérmezden
gelememektedir. Asagida entegre raporlamanin isletmeler ve yatirimcilar agisindan dnemi

ve faydalari, ayrintili olarak ele alinmistir.

2.8.1. Entegre raporlamanin isletmeler acisindan degerlendirilmesi

Mevcut olarak kullanilan faaliyet raporlamasi, isletmelerin ¢alisma seklini, isletme
degerinin nasil olusturuldugu ve isletmenin hangi alanda faaliyet gosterdigini ele almaktadir.
Finansal ve finansal olmayan bilgiler iizerine ayni1 zamanda ve siirdiiriilebilirlik odakli rapor
yaymmlayan isletmeler entegre raporlamanin ihraggilar1 sayilmaktadir. Geleneksel
yaklasimdan daha genis agiklamalar barindiran entegre rapor, igletmenin farkli kaynaklarina,
iliskilerine, is modellerine ve deger zincirlerine bunlarin hem birbirleriyle hem de capraz
etkilerine yogunlasmakla kalmayip gecmis ve gelecek iliskileri gibi uzun vadeli etkileri de
hesaba katan bir sistem biitiintidiir (Bushman ve Smith, 2001).

Isletmeler entegre raporlamay1 sadece ekonomik boyut, sosyal ve gevresel hususlar
hakkinda bilgileri raporlayan bir ara¢ olarak degil, isletmelerinin nasil deger yaratacagini
gostermeye yardimer bir arag olarak degerlendirmelidir (IIRC, 2013b; Jensen ve Berg,
2012). Entegre raporlamanin kurmaya calistig1 strateji, isletmelerin zaman i¢inde deger
olusturmaya ve bu degeri siirdiirmeye calistiklarinda basarili olabileceklerine dairdir. Bu
sayede paydaslar isletmenin kisa, orta ve uzun vadede degeri nasil olusturabildiklerini
gozlemleyebilecek ve mevcut olan finansal tablolarin aslinda ¢ok 6tesine giden bilgiler ile
kisa wvadeli sonuglarin nasil uzun vadeli deger degisiklikleri yaratabileceg§ine

odaklanabileceklerdir (Fried ve diger., 2014).
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Finansal ve finansal olmayan bilgilerini raporlayan ve bunlar seffaf bir sekilde
aciklayan isletmeler bilgi asimetrisini ortadan kaldiracak, isletme maliyetlerini
diisiirebilecek ve daha fazla biiytime firsatina sahip olacaklardir (Bushman ve Smith, 2001).
Bilgi asimetrisi problemini azaltmak ancak elde edilen bilginin dogru ve goniillii bir sekilde
ortaya siiriilmesiyle gerceklesir bu durum da isletmelere daha c¢ok biiylime firsati
tanimaktadir (Prado-Lorenzo, Gallego-Alvarez, ve Garcia-Sanchez, 2009). Ancak bu durum
da pesinde tehlike getirmektedir, aciklanacak gelecege yonelik her proje isletmelerin
rakiplerine kars1 rekabet avantajin1 ve pazarlik giiciinli kaybetmesine neden olabilecegi gibi
fazladan maliyet de olusturabilmektedir (Aceituno, Ariza, ve Sanchez, 2014).

Entegre raporlamanin isletmeler agisindan degerlendirilmesinde kiiresel boyutta
destekleniyor ve kabul goriiyor olmasina ragmen isletmeler lizerinde olumsuz etkileri de
mevcuttur. Diinyadaki isletmeler ile iilkemizdeki isletmeler kiyaslandiginda bu raporlamaya
gecis iilkemizde zayif kalmistir. Bu agidan iilkemiz i¢in entegre raporlamaya gegisin fayda

ve riskleri detayli olarak ele alinacaktir.

2.8.1.1. Entegre raporlamanin isletmelere sagladig faydalar

Uriin ve hizmet saticilari olan isletmeler ayn1 zamanda hem i¢ hem de dis paydaslar
tizerinde biiyiik bir etkiye sahiptir. Bu durum da paydaslarin 6grenmek istedikleri bilgilerin
kapsamini arttirmistir. Bu taleplerin yalnizca yenilik¢i bir yonetim bicimiyle yoOnetilen
isletmeler tarafindan karsilanabilecegi one siiriilmektedir (Hiller, 2013). Hizla olusmaya
baslayan yenilik¢i yonetim bigimi, hesap verebilirlik ve sorumlulugu, isletmelerin artan
esneklik talepleri ve yonetsel araclarla is diinyas1 karmasaya siiriiklenmektedir. “Isletmeler
nasil paydaglarini tatmin edebilir?”, “Bunu basarmak miimkiin miidiir?”, “Finansal olmayan
bilgiler bilgi kullanicilarina nasil sunulabilir?” gibi sorulara ek olarak, entegre raporlamanin
isletmelerin siirdiiriilebilinir olmayan uygulamalarinda olusan riskleri en aza indirip
indiremeyecegi ve kurumsal itibarin yatirimcilar goziinde nasil arttirilabilecegi
tartisilmaktadir (Starbuck, 2014; Thomson, 2015). Bu kadar karmasik yontem ve
tedirginliklerin bulundugu piyasada entegre raporlama cergevesi isletmelerin taleplerini
karsilamaya calismaktadir.

Entegre bir raporun zamanla, ¢alisanlar, tedarikgiler, is ortaklari, kanun koyucular,
politikacilar, miisteriler, diizenleyiciler ve yerel topluluklar {izerinde deger yaratma
kabiliyeti ile ilgilenen biitiin paydaslara fayda saglayacagi savunulmaktadir (Balashova ve

diger., 2015; IIRC, 2013b). Hatta entegre raporlamanin, finansal raporlamaya gore finansal
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olmayan performansi doniistiirme potansiyeline de sahip oldugu iddia edilmektedir (Busco
ve diger., 2013). Adams ve Simnett (2011) kar amaci giitmeyen kuruluslarin
performanslarinin {izerinde piyasa baskisinin s6z konusu olmayisindan dolayi, entegre
raporlamanin onlar i¢in ayrintili ve etkili raporlamaya baslamalarinda essiz bir firsat
oldugunu iddia etmektedirler (Adams ve Simnett, 2011). 2012 yilinda, Parrot ve Tierney
hem diizenleyici kuruluslarin hem de g¢evresel gruplarin destegi ile entegre raporlama
cercevesinin kullanilmasinin igletme performansinda olumlu yonde etkilerin meydana
gelecegini 6ne stirmiislerdir (Parrot ve Tierney, 2012).

Entegre raporlama, finansal olmayan; ¢evresel, sosyal ve yonetsel verileri finansal
veriler ile biitlinlestirerek, isletmelerin kisa vadeli sonuglarla yetinmesini saglamak yerine,
aliacak kararlarin ¢esitli sermayeler tizerindeki uzun vadeli etkisini gosterir (Roth, 2014).
Bir isletme icin entegre raporlamanin saglayacagi temel fayda, uzun vadeli siirdiiriilebilirlik
degerlendirmesi i¢in onlar1 entegre diisinmeye sevk etmektir. Siirdiiriilebilirligi is
modellerine dahil etmek, paydaslarin da destegini kazanmak demek olacaktir (Lodhia,
2015). Diger bir yandan, isletmenin biiytikliigii ve karliliginin da, o isletmenin entegre rapor
iiretebilmesi lizerinde olumlu etkileri vardir (Aceituno ve diger., 2014). Keskin ve kati
hatlara sahip olmayan raporlama g¢ercevesi, kendi i¢inde basitlestirilebilinir, daha seffaf ve
daha anlagilabilir bir hale getirilebilir.

Entegre raporlama gercevesi stratejik kararlar verme mekanizmasinin ayrilmaz bir
parcasi olarak goriilmektedir. Bahsi gecen bu mekanizma, kurumsal yonetimin gelismesi, bu
dogrultuda i3 modellerinin olusturulmasi, alinan kararlarin finansal raporlanmaya
entegrasyonu gibi biitiin isleyisi kapsamaktadir. Entegre raporlama isletmelerin, finansal ve
finansal olmayan performanslarimi bir biitiin halinde tek bir raporda birlestirerek, isletme
degerini nasil en iist diizeye ¢ikardigini sadece finansla ilgilenenlere degil ayn1 zamanda
calisanlar, miisteriler, tedarikgiler, yerel topluluklar ve hiikiimetler gibi biitliin paydaslara
gostermektedir (Jhunjhunwala, 2014).

Entegre raporlamanin diinyada kabul gérmesinden sonra, [IRC’nin Avrupa’daki lider
stratejik danismani olan “Black Sun Plc.” tarafindan bir arastirma yapilmistir. Bu arastirma
entegre rapor yayinlayan isletmelerin elde ettigi faydalari incelemistir. Sonug olarak, entegre
raporlamanin isletme ve menfaat sahipleri i¢in bes nedenden 6tiirti hayati 6nem tasidigi
sonucuna vartlmistir. Katilimeilarin = %92°s1  isletmenin  deger yaratma anlayisim
gelistirdigini, %84°l bilgilerin daha rahat yonetilebilir oldugunu yani veri kalitesini
arttirdigini, %79’u karar verme mekanizmasini iyilestirerek gelistirdigini, %78’1 amag ve
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hedeflere iligkin raporlama ekibi ile yonetim kurulunun daha iyi isbirligi saglandigini bunun
da kurumsal yetenegi arttirdigini ve %68’1 de risk ve firsatlarin daha iyi anlagilmasini
sagladigini dile getirmistir (BlackSun, 2014).

Aujirapongpan ve Chanatup (2015), etkili bir entegre raporlamayi; iist diizeyin ve
yoneticilerin yonetime katilimiyla, rapor ekibinin diizenlenmesiyle, stratejik siire¢lerin iyi
yonetilmesiyle, raporlamanin mevcut veya yeni bir yonetim sisteminin bir parcgasi olarak
olusturulmasiyla ve bunlarin bir biitiin olarak kullanilarak raporun sonuglarinin daha verimli
bir sekilde iletilmesi olarak tanimlamislardir. Tabii ki bunlara ek olarak tilkeler ya da
bolgeler, politikalar ve diizenlemelerde 6nemli paya sahiptir (Aujirapongpan ve Chanatup,
2015). Bu uygulamanin gesitli i¢ ve dis faydalari mevcuttur. Biitiinlesik raporlamaya
yonetim tarafindan bakildiginda, kaynak tahsisi kararlarin1 kolaylastirir, firsatlari
tanimlarken gelistirir, risk yonetimini iyilestirir ve isletme i¢indeki isbirligini arttirmaya
yardimci olur (IIRC, 2011). IR, sadece isletmelere karar alma asamasinda degil, ayni
zamanda tiim menfaat sahiplerine bilginin énemini gdstermekle beraber finansal ve diger
kaynaklarin tahsisinde kamuya yarar saglamaktadir. Sundugu seffaflik ve hesap verebilirlik
ilkesiyle tiim paydaslarin daha fazla etkin olmasina izin vermektedir (Owen, 2013).

Yukarida agiklanan bilgiler dogrultusunda IR’yi uygulayan kuruluslar i¢in beklenen
faydalar Tablo 2.6’da 6zetlenmistir.
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Tablo 2.6. Entegre Raporlamanin Beklenen Faydalari1 (IIRC, 2011; IRC SAa, 2017)

Isletme Ici Faydalar

Isletme Dis1 Faydalar

Is hakkinda elestirel diisiinme ile
ortaya olumlu ve olumsuz degerlerin

cikartilmasini saglar.

Stratejinin agiklanmasi, performans ve

gorliniim i¢in baglant1 saglar.

Iyi bir yonetim aracidur.

Is modelinin agikca gdsterilmesi, deger

olusturma siirecinin anlagilmasini artirir.

Gelismis veri kalitesi de dahil olmak
izere isletme ve gelecegi i¢in temel
olan g¢evresel, sosyal ve yonetisim

konularina odaklanir.

Ozlii ve birbirine bagl bilgileri barindiran
raporlarin yorumlanmasi ve analiz edilmesine

kolaylik saglar.

Gelistirilmis risk yonetimine olanak

tanir.

Gelecege yonelik daha fazla bilgi saglar.

Gelismis bilgi yonetimi siiregleri ve

karar alma i¢in bilgi saglar.

Bilgi asimetrisini azaltir.

Tiim maddi sermayelerin
degerlendirilmesinden sonra
belirlenen ana performans
gostergelerinin, risklerin ve stratejik

hedeflerin entegrasyonunu saglar.

Dengeli raporlama ve seffaflikta iyilestirme,
Tiim maddi sermayeler hakkinda bilgi
saglama;

Olumlu ve olumsuz performans, ¢iktilar
hem tarihi performansa hem de gelecekteki

bakis agisina deginir.

I¢ ve dis raporlamanin daha fazla

uyumlastirilmasina imkan sunar.

Isletme paydaslar arasinda giiven ve mesruiyet
icin zemin hazirlayabilecek iletisim kalitesini

arttirir.

Dahili silolar1 yikar ve isletmelerde

bilgi paylasimini tegvik eder.

Paydagslarla daha ytiksek diizeyde giiven sunar.

Ortak bir dilin gelistirilmesi ve
isletmenin farkl islevleri arasinda
daha fazla is birligi yapilmasini

saglar.

Raporlama bilgilerinin, yatirimer ihtiyaclariyla

daha 1yi uyumlastirilmasini saglar.
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Entegre rapor isletmeler i¢in bir iletisim araci olarak da degerlendirilebilir ¢linkii bir
isletmenin stratejisi, yonetimi, potansiyel miisterileri, performansi ve kisa, orta ve uzun
vadede deger yaratma siireci hakkinda dis ¢evreye bilgi vermektedir. Rapor, c¢alisaninin,
tedarik¢ilerinin, is ortaklarinin, diizenleyicilerin, yerel topluluklarin ve isletmenin deger
yaratma kabiliyetiyle ilgilenen tiim paydaslarin anlayabilecegi ve yararlanabilecegi sekilde
dizayn edilmelidir. Biitiinlesik raporlamanin amaci finansal, iiretilmis, fikri, insan, sosyal ve
iliskisel ve dogal sermayenin ya da sermayelerin sorumluluk ve hesap verebilirlik diizeyini
arttirmak ve birbirlerine olan bagimliliklarinin anlagilmasini saglamaktir. Bu duruma
ulagilabilmek icin kurumsal yOnetimin amaci, paydaslar ile siirdiiriilebilir bir deger
yaratmaya odaklanarak, entegre diisiince, karar alma ve bu eylemlerin desteklenmesi ile
olusturulabilir (Busco ve diger., 2013). Isletmeler tarafindan entegre raporlama
uygulamasina ge¢ilmesi, yatirimcilar ve diger Onemli bilgi kullanicilar1 tarafindan
kullanilmasi, atilacak adimlar ve alinacak kararlar ile isletmelerin diinya piyasalarindaki
yerini degistirme potansiyeli saglamaktadir. Ozetle IR, isletmelerin gevresel ve sosyal
taraflarin1 paydaglar ile paylasmada kendilerini daha acik ve net bir bicimde ifade

etmelerinde ve bagka isletmeler arasinda bir farkindalik yaratmalarina neden olacaktir.

2.8.1.2. Entegre raporlamanin isletmelere getirdigi riskler

Diinya ¢apinda kendini kanitlayan, uygulama alani bulan ve IIRC tarafindan
gelistirilen entegre raporlama, her ne kadar isletmelerin yasadigi rapor karmasasina bir
¢Oziim olarak goriilse de, uygulanan finansal raporlama siirecinde entegre raporlamanin
kabul edilip benimsenmesi ve gelistirilmesi hem maliyetli hem de uygulandiginda yaninda
getirdigi faydalara ulagmak icin olusturulmasi gereken iletisimsel siirecleri ile isletmeler
acisindan zorlu bir yol olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Monterio, 2014). Temelde en biiyiik
sorun, yOnetimin, paydaslarin taleplerini en dogru bi¢cimde nasil karsilayip
yonetebileceklerini tam olarak kavrayamamalarindan dogmaktadir. Ayrica, entegre
raporlamanin ilk ¢ikis anindaki degerlendirmeye baktigimizda bu raporlama seklinin
finansal performansi ne yonde etkileyecegi bilinmeden, entegre raporlama uygulamasina
yatirim yapilip yapilmayacagi sorusunu diistinmeleridir (Roth, 2014).

Geleneksel olmayan raporlamanin etkisi giinlimiizde hala gelisimini siirdiirmektedir
(Ioana ve Adriana, 2013). Isletmeler, entegre raporlamay1 bir zorunluluk gibi goriip
belirlenen c¢ergceveye uygun bir rapor yayimlamayr kabul etmek yerine, once bu

raporlamanin onlar i¢in ni¢in yararli olacagmi degerlendirmeli ve ona gore bir altyap:
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olusturmalidir. Isletmelerin entegre raporlamanin tiim avantajlarindan yararlanabilmeleri
ancak isletmenin mevcut muhasebecilerini ve finansal fonksiyonlarmi ¢ok etkin
kullanabilmelerinden ge¢mektedir (Hughen, Lulseged ve Upton, 2014).

Finansal bilgilerin yeni finansal raporlama standartlar1 cercevesinde nasil yer
buldugunun konu edildigi bir caligmada, az sayida paydasin entegre raporlar: bilgi kaynag:
olarak ve ana finansal yatirim i¢in kullandigin1 ve raporlarin isletmeler i¢in ek bir bilgi olarak
goriildiigli sonucunu ¢ikarmis, hatta sirketlerin donemsel ve yillik finansal raporlarinin
isletmelerin finansal bilgileri hakkinda tek bilgi veren raporlar olarak goriildiigiintin altini
cizmistir (Rensburg ve Botha, 2014).

Entegre raporlama uygulamasinin zor ve masrafli olabilecegini sdyleyen Roth
(2014), isletmelerin her stratejik hedefi icin Onemli olan bilgileri net bir bigimde
tanimlamalar1 gerektigini vurgulamistir. Bu uygulamaya geg¢ilmesi ayrica calisanlara konu
hakkinda egitim ve 6gretim verilmesi demektir. Raporlama sisteminin entegre bir diisiince
yapisina dayanmasi dolayisiyla, veriler hemen hemen biitiin departmanlardan
toparlanacaktir. Bu yiizden, muhasebe, insan kaynaklari, risk yonetimi hatta operasyon
biriminde c¢alisanlar da dahil olmak tizere her bir birim siireci tam olarak kavramalidir. Yeni
kurulmus bir isletme i¢in, bu sistemin ihtiyacina yanit verebilecek verileri toplayan,
birlestiren ve Ozetleyen bilgi sistemine ihtiyaclari olacaktir. Yeni kurulmus bir isletme
oldugundan siirdiiriilebilirlik raporlar1 hakkinda bir caligmas1 da yok ise, ya da entegre
raporlamay1 olusturmak icin gerekli olan bilgi sistemi yaratamiyorsa, baslangi¢ i¢in bu
raporlama sistemi maliyetli olacaktir (Roth, 2014).

Lodhia (2015), mevcut sistem ve siireclerin ve personelin entegre raporlamayi
basariyla kavrayabilmelerinin zor oldugunu ileri siirmektedir. Buna ek olarak, ekonomik
konularin hem c¢evresel hem etik hem de sosyal konular ile nasil birlestirilip
biitiinlestirilebilecegi ve her zaman ¢eligkilerin bulundugu bu alanlarin nasil anlatilacagi
konusunda agik bir eksiklik oldugunu ileri siirmektedir. Ayni zamanda IIRC’nin olusturdugu
raporlama cergevesinin igeriginde bulunan ileriye doniik bilgilerin entegre raporlama
icerisinde bulunmasi liizumu ticari duyarhilik risklerini ortaya c¢ikarabilecegi gibi,
spekiilasyonlara da neden olacaktir (Lodhia, 2015). Yeni bir yonetim ve raporlama
sisteminin kurulmasindaki siirenin uzunlugu géz oniline alindiginda, entegre raporlama
istenilen etkiyi hemen yaratamayacaktir. Biitiin isletme icin olan, kapsamli 6grenme siireci

pesinde temel is modelinin yenilenmesi gerekliligini getirecektir. Entegre raporlamanin
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olusturulacak olan yeni is modeline eksik veya yanlis bir sekilde uygulanmasi diger raporlar
ile kiyaslandiginda biiyiik riskler doguracaktir (Maniora, 2015).

Flower (2015), birkag nedenden 6tiirli entegre raporlamay1 basarili bulmamaktadir.
[k olarak, entegre raporlamanin isletmelerin faaliyetleriyle ilgili topluma ve ¢evreye olan
etkileri hakkinda bilgi toplamaya zorlayict oldugunu bdylece isletmeye yiik olacagi gibi
maliyetlerinin de artmasina sebep olacagini ileri siirmektedir. Ikinci olarak da, raporlamanin
isletmenin gelecekteki karliligina bir etkisi olamayacagi gibi higbir agidan deger
kazandirmayacagini iddia etmektedir. Ayrica kendisinin IRF’ye iligkin yaptig1 ¢alismada;
IRF’nin isletmelerin faaliyetlerinin toplum, paydaslar ve cevre iizerindeki etkilerini tam
olarak raporlayamadiklarini ve olusturulacak cercevenin isletme yonetimine c¢ok fazla
inisiyatif tanimadigidir (Flower, 2015). Dolayisiyla, isletmeler raporlarini hazirlarken tam
oldugunu diisiinlip sadakatle uygulasalar bile, raporlarin iizerinde yoneticinin bir etkisi
bulunacagindan tarafsiz bir rapor yaratilamayabilir.

Her ne kadar entegre raporlamanin igerigi finansal ve finansal olmayan bilgilerin
birbirleriyle biitlinlestirilmesi, isletmelerin uzun vadeli beklentilerini daha net anlayan,
anlatan ve hazirlayan isletmeler i¢in deger yaratsa da isletmelerin IR’yi benimsememesi igin
de birgok neden vardir. Aujirapongpan ve Chanatup (2015)’a gore, bazi yatirimcilar bu
entegrasyonu hala degerli gormemekte, ¢ok karmasik bulmakta ve isletmelerin hedeflerine
ulagsmak icin bir ara¢ olabilecegine inanmamaktadirlar. Ek olarak, entegre raporlamanin
nereye dogru gidecegi, isletmenin raporu benimsemesinden, raporlamanin kalitesinden ve
bilgi kullanicilarinin igerik entegrasyonundan tatmin olup olmayacagi gibi bir¢ok faktor
etkili olacaktir (Aujirapongpan ve Chanatup, 2015).

Biitlin bu aragtirmalar degerlendirildiginde, entegre raporlama, isletmeleri yeni yollar
15181nda; entegre diislinmeye, buna uygun kararlar almaya, bilgiler toplamaya, dlgmeye,
yonetmeye, isletme dislincelerinde ve davraniglarinda kokli degisiklikler yapmaya
yoneltmektedir. Bu baglamda isletmeler ya sahip olduklar1 biitiin politikalarda kokli bir
degisiklige gidecekler ya da yasanan tiim gelismeleri, karsilasabilecekleri riskleri ve

yaratabilecekleri degeri goz ard1 edip olduklar1 gibi kalacaklardir.

2.8.2. Entegre raporlamanin yatirimcilar acisindan degerlendirilmesi
Geleneksel olan donemlik ya da yillik finansal tablolar igletmelerin sadece ekonomik
performanslarini paydaglarina sundugu temel kaynagi olmustur. Bununla birlikte, kullanilan

yillik raporlarin genel olarak ge¢mis finansal bilgiler lizerine oldugu ve kisa siireli stratejik
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bilgiler sundugu i¢in yatirimecilarin karar alma siireglerini yeteri kadar etkileyemedikleri
goriilmektedir. Zamanin getirdikleriyle beraber menfaat sahipleri ve bilgi kullanicilart artik
sadece finansal bilgiler ile tatmin olmayip daha dogru yatirim kararlar1 verebilmek igin
biitiinciil bilgiler talep etmektedirler (Reverte, 2015).

Entegre raporlama yatirimeilar igin, isletmeleri daha iyi kavramalarina ve daha
basarili yatirim kararlar1 almalarina yardim eden ve seffaf bilgi paylasimi saglayan temel bir
yonetim anlayis1 olarak kabul gérmiistiir (IIRC, 2017). Birbirinden farkli siirdiirtilebilirlik
konularinin ele alinarak 6dnemlerinin derecelendirilmesi, bunlarin anlagilmasi paydaslarin
katilimlari ile yatirimcilarin soru ve taleplerine cevap verilebilecek olmasinin garanti altina
alinmasiyla etkin bir entegre raporlama olusturulmasi miimkiindiir (Knauer ve Serafeim,
2014). Biitiin bunlar goéz Oniine alindiginda, entegre raporlama yatirimcilarin istekleri
dogrultusunda sekil alarak onlarin talep ettigi sistematik bi¢gimde finansal ve finansal
olmayan bilgilerin entegrasyonunu saglayarak, yatirimcilar i¢in agiklayict ve anlagilir
olmay1 temel amag edinen ve gerekli finansal bilgileri sunan muazzam bir ara¢ olarak
goriilmektedir. Bu agidan entegre raporlamanin yatirimcilara sagladigi faydalar ve riskler

asagida ayrintili sekilde ele alinacaktir.

2.8.2.1. Entegre raporlamanin yatirnmcilara sagladigi faydalar

Yatirimcilar i¢in yalnizea finansal sonuglarin bulundugu raporlar isletme hakkinda
genel bir bakis agis1 kazandirmayacag i¢in raporlar mutlaka igletmelerin genel faaliyetleri
hakkinda bilgiler sunmalidir. Raporlar igerisinde isletmenin ¢evre, siirdiiriilebilir kalkinma
ve sosyal sorumluluk gibi faaliyetlerinin etkileri hakkinda bilgiler barindirmalidir.
Yatirimcilarin sadece finansal bilgiler ile yetinmiyor olmasiyla yani en az finansal bilgiler
kadar sosyal, ¢evresel ve yonetim bilgilerine 6nem vermeye baglamasiyla, piyasanin ilgisi
de finansal olmayan verilere kaymaya baglamis ve bir¢ok isletmenin finansal olmayan
bilgilerini aciklamaya baslamasiyla giderek biiylimiistiir (Eccles ve Serafeim, 2011).

Degerli bilgi, yatirimer ve paydaslar i¢in baska piyasa katilimeilarina karsi rekabet
avantaji saglamaktadir. Bu sebeple, isletmeler agiklanacak bilgi diizeyini arttirmaya
baslamislar bunu da entegre raporlama uygulamasina gegerek basarabilmislerdir (Oprisor,
2015). Zamanla ¢ogalan bilgi paylasimlari, yatirim havuzunu da genisletmistir. Dolayisiyla,
yonetsel, ¢evresel ve sosyal bilgilere daha fazla dikkat eden ve performanslarini arttirmak
icin kurumsallagmaya 6nem verip destekleyen ileri goriislii yatirimeilar ortaya ¢ikmistir

(Serafeim, 2014).
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Bu gelisimler sermaye kavraminda da biiyiikk degisiklikleri beraberinde
getirmektedir. Isletmeler ve yatinmcilar sermayeyi dikkate alirken artik sadece finansal
varliklar1 kastetmemektedirler. Tam bir sermaye degerlendirmesi igin, isletmenin deger
yaratmak i¢in kullandig1 her sey g6z 6niline alinmalidir (Reverte, 2015). Entegre raporlama
isletme performanslarinin baglh oldugu ve olacagi gecmis, mevcut ve gelecekteki tiim
sermayelerini, isletmenin bu sermayeleri nasil degerlendirdigini ve sermayelerin isletmeye
etkisini gostermeye calismaktadir. Aslinda IR, yatirimcilarin gereksinimlerine cevap
vermekle birlikte bir yandan da isletmeleri raporlamanin is modeline ve isletmenin sermaye
saglayicilart i¢in nasil deger olusturduguna daha net odaklanarak raporlarini gelistirmeye
tesvik etmektedir (IIRC, 2017).

Eger isletmeler, uzun vadede giivenilirlik vaat etmek istiyorlarsa entegre raporlama
tercih etmeleri gerekmektedir (Balashova, ve diger., 2015). Diger raporlarin aksine entegre
raporlama, isletmelerin uzun vadede deger yaratma kabiliyetini agiklamak ve performans
arttirict nedenleri ¢cok daha genis bir c¢ergeve ile finansal, finansal olmayan ve niteliksel
bilgiler sunmaktadir. Ornegin, 2017 yilinda Malezya’da IIRC tarafindan yayinlanan
cergeveyi baz alip entegre rapor hazirlayan 300°den fazla isletme iizerinde yapilan
aragtirmada, isletmelerin entegre rapor yayimlamalarinin yatirimcilar tizerinde etkisi oldugu
ve yapilan islerin cazip hale geldigi sonucuna ulasilmistir (IIRC, 2017). Entegre raporlama
aynt zamanda isletmenin hissedarlar1 i¢in de biiyilkk 6nem tasimaktadir. Hissedarlari
desteklerken, isletmelerin rekabet avantaji yaratma firsat1 halini alan giiglii, uzun stireli
iliskilerle maddi olmayan varliklarin da artmasina imkan saglayarak, hissedarlarin servet
olusturmasina yardimer olmaktadir (IIRC, 2017). Entegre raporlama uygulanmasi,
isletmelerin faaliyetleri lizerinde meydana getirdigi deger ve is modeli {izerinde yarattig1
genis perspektife ek olarak yonetimin genel kalitesini belli eden maddi olmayan varliklara
basartyla odaklanma ve cevre ile toplum iizerinde saglanacak olumlu etkinin temsilcisi
olarak goriilmektedir.

Entegre raporlamanin kullanilmasi, bir isletmenin faaliyeti {izerinde, meydana
getirdigi deger ve is modeli hakkinda daha genis bir bakis acis1 saglamaktan daha derin
sonuglar dogurmaktadir. Entegre raporlama, ayni zamanda yoOnetimin genel kalitesinin
(maddi olmayan varliklara odaklanmanin ve ¢evre ve toplum iizerindeki dissalliklarin
vurgulanmasi) temsilcisi olarak algilanmaktadir.

Sonug olarak, entegre raporlama isletmeler ilizerinde yarattig1 kalite ile isletmeleri

birbirinden ayirabilen giivenilir bir yoldur (Churet ve Eccles, 2014). Bu baglamda, entegre
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raporlama i¢inde yatirimcilarin gereksinim duyduklar: bilgiler ve yatirimeilara saglayacagi

avantajlardan Tablo 2.7°de bahsedilmistir (Aceituno ve diger., 2014; Cozmaighian, 2015;

IIRC, 2017).

Tablo 2.7. Yatirnmcilarin Gereksinim Duyduklar Bilgiler ve Yatirimcilara Saglayacagi

Avantajlar

BILGILER

AVANTAJLAR

Isletmenin maddi olmayan cevresel ve sosyal

yatirimlart ile gelecekte karsilasabilecegi risk

ve gosterecekleri performans arasindaki
entegrasyonu agikca ortaya koyar,
Is modelinin nasil calistigini  agiklarken,

Olgiilebilir faktorlere odaklanir (maliyet ve
risk),

Siirdiirtilebilir rekabet avantajlarimi gosterir,
Ayni sektorde faaliyet gosteren isletmeler

arasinda karsilastirma yapilabilmesini saglar.

Yatirimeilarin ihtiyag ve taleplerine daha dogru
ve daha uyumlu olan bilgiler sunar,

Isletme icin kilit konumda bulunan kullanicilar
icin daha yiiksek giiven seviyeleri olusturur,
Kaynak tahsisiyle ilgili olan risk yonetimi ve
maliyet iyilestirme ya da diisiirme gibi konular
tizerinde daha etkin ve etkili kararlar
verilmesini saglar,

Mevcut ve gelecekte isletmede calisanlar da
dahil olmak iizere yatirimcilar ve diger menfaat
sahipleri ile olan baglilig1 artirir,

Daha iyi erigilebilirlik ve diisik sermaye
maliyeti saglar,

Hem yatirimcilara hem de hissedarlara yonetsel
kararlar1 denetleyebilme imkani sunar,
Saglanan seffaf ve eksiksiz bilgi ile sermaye
maliyetini azaltarak, isletmelere daha fazla fon
saglamaktadir,

Yatirim giicilinii ve hisse senetlerinin likiditesini
arttirir,

Stirdiirtilebilir isletme imajimi gliglendirir bu
durum da isletmeye rekabet avantaji saglar,
Yatirimeilar ile olan iligkiler daha giiglii ve daha
bagli bir hal alir,

Karsilasilabilecek firsatlarin ve risklerin daha

tanimlanabilmesi ve  yonetilebilmesi

iyi

kabiliyetini sunar.
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Entegre raporlamanin amaglarini da agiklayan bu bilgiler ve avantajlar yatirimeilarin
talepleri ve ihtiyaclar1 ile tam bir uyum igerisindedir. Bilgilerin ifsasi, halka daha fazla
aciklama yapilmasi, hesap verebilirlik ve seffaflik gibi biitiin bu faydalar isletmenin
birbirinden farkli birimlerinin islevsel alanlar1 arasinda daha fazla is birligi yapmasindan
kaynaklanmaktadir (Aceituno ve diger., 2014; IIRC, 2017). IR, yatirimcilarin goéziinde
isletme hakkinda daha olumlu bir imaj yaratirken ayni zamanda onlarin talep ve ihtiyaglarina
hitap eden bilginin erisilebilirligini kolaylastirir ve karsilagilabilecek olasi risklerin daha

kolay ve hizli olarak yonetilebilmesine olanak saglamaktadir.

2.8.2.2. Entegre raporlamanin yatirnmcilara getirdigi riskler

Dumay (2016) entegre raporlamayi, isletmelerin performanslarint ¢ok yonlii
kullanmalarina, yatirim yapilabilmesi i¢in finansal sermayeye katkida bulunacak stratejileri
anlayarak belirleyebilmelerine ve bu bilgilerin agik ve net bir sekilde ifade edilebilmesine
cok elverisli bir raporlama sistemi olarak tanimlamistir (Dumay, 2016). Ayrica sermaye
tanimlarinin birkag¢ parcaya boliinmesi sayesinde isletmelerin deger yaratma kabiliyetinde
Oonemli yere sebep olan ya da olmayan sermaye bigimleri hakkinda rapor verilmesini
saglamaktadir. Yalniz daha 6nce de bahsedildigi gibi, deger kavrami yatirimciya verilen
deger olarak yorumlanmaktadir. Sermaye c¢esitlerini dikkate alirken isletmelerin uzun
vadede karliligina 6nemli bir katkisi olmayacak faaliyetlerin, dogal sermaye iizerindeki
etkisini inceleyip bunun rapor edilmesine gerek yoktur. Isletmeler iiretim siirecinde girdi
olarak degerlendirdikleri, kendilerine karlilik saglayan sermayeleri rapor etmelidirler.

Bu durum “deger” kavramimin “yatirimcilara deger” olarak kavranmasina neden
olmaktadir. Oysaki IIRC “deger” kavramiyla vurgulamak istedigini “topluma deger” gibi
daha genis perspektifle tanimlamis olsaydi iste o zaman isletmenin kendisi lizerinde yaratilan
karliligindan ziyade, yapmis oldugu faaliyetlerin tim sermaye iizerindeki etkisinin
raporlanmast gerekecekti (Flower, 2015). Raporlamanin bu sekilde yapilmiyor olmasi
yatirimcilar icin risk olusturmaktadir ¢iinkii isletmeler IIRC’nin yayimladig1 cergeveyi
birebir kopyalamak zorunda olmadiklarindan isletmelerin degerlerini olumsuz etkileyen

yonlerini rapor etmemelerine neden olmustur.

2.9. Entegre Raporlamanin Kiiresel Baglamda Adaptasyonu
IIRC’nin kurulmasindan 6nce kurumsal uygulamalar yoluyla ortaya ¢ikan entegre

raporlama yonetsel bir yenilik olarak goriilmektedir. Bu yeni raporlama olgusuyla, isletmeler
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yonetsel yeniliklerin de uygulamalarini hangi yollar ile benimseyip kabul ettikleriyle
degerlendirilirler. Ne yazik ki, bu raporlama olgusunu erken benimseyenler, IR
yonergelerinin mevcut olmadigi durumlarda, yapacaklari IR uygulamalarin1 kendi
gereksinimlerine uyarlayamamiglardir (Elmaghrabi, 2014). IIRC kurulmasiyla birlikte,
isletmelerin raporlarini birgok basliga bolmiis onlar1 genisletmis ve kullanict odakli bir rapor
olusturulabilmesi i¢in yeni bir raporlama ¢ercevesi hazirlamistir. Bir isletmenin yonetsel
tanimini1 gerektiren bu cerceve; deSer olusturma Onerisini daha olgunlastirilmis ve
gelistirilmis bir iletisimi olarak ortaya ¢ikmistir (Simnett ve Huggins, 2015).

e Diizenleyiciler ve Standart Belirleyiciler: Uluslararasi Menkul Kiymetler
Komisyonu, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu ve Amerikan Yeminli Mali
Miisavirler Kurumu

e Denetim firmas1 aglar, siirdiiriilebilirlikle ilgili genis gorev gruplan ile lider
uluslararasi gruplar: GRI ve Karbon Standartlar1 Bilgilendirme Kurulu

e Uluslararas1 kuruluslar: Diinya Bankasi, Birlesmis Milletler Kiiresel ilkeler
Sozlesmesi, Siirdiiriilebilir Kalkinma i¢in Diinya Is Konseyi ve Sorumlu Yatirim
Ilkeleri

e Uluslararasi muhasebe ve denetim organlari: Uluslararasi Muhasebeciler
Federasyonu ve I¢ Denetciler Enstitiisii

e Yatinnma gruplar

e Lider kurumsal gazetecilerin temsilcileri

e Kurumsal ve kapsamli raporlamada onde gelen akademisyenler raporlamanin

gelisim siirecinde IIRC ’ye destek olmuslardir (IIRC, 2013a).

Kiiresel boyutta ilk olarak entegre raporlama, Giiney Afrika iilkeleri tarafindan
hayata gecirilmistir. King Komitesi 1994 yilinda Giiney Afrika’daki isletmelere karsi
duyulan giivensizligi ortadan kaldirabilmek amaciyla bu girisimde bulunmustur. Mervyn
King tarafindan King I (1994), King II (2002) ve King III (2009) raporlar1 ¢ikarilmis,
isletmelerin finansal olmayan bilgilerinde raporlamalar1 zorunlu kilimistir. Johannesburg
Borsasi, 2010 yilinda, borsaya kote olmus biitiin sirketlerin eger entegre rapor
yayimlamiyorlar ise bunun nedenini agiklama gerekliligi getirmistir (ERTA, 2019).
Boylelikle isletmeler entegre rapor yayimlamaya tesvik edilmis ve borsaya bagli isletmeleri

entegre rapor yayimlamak zorunda birakan ilk iilke Giiney Afrika olmustur. O zamandan
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beri Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasinda bulunan, borsaya kote olmus tim
isletmeler entegre rapor yayimlamaktadirlar (www.integratedraporting.org, 2019).

2014’iin Mart ayinda Avustralya, Avustralya Menkul Kiymetler Borsasi, “Kurumsal
Yénetim Ilkeleri ve Onerileri” nin iigiincii sayisim1 agiklamistir. Cok dnemli yenilemeler,
terimlerin finansal raporlamadan kurumsal raporlamaya evrilmesi ve igletmelerin risk iceren
raporlamalar1 hakkinda gelismis bir yaklasimi igermektedir. Ugiincii sayinin yeni yaklasimi
icererek aciklanmasi isletmelerin raporlarim1 daha seffaf ve anlasilir bir sekle sokma
cabalarin1 beraberinde getirmis bu da entegre raporlamanin benimsenmesinde biiylik bir
adim olmustur (www.integratedraporting.org, 2019). Avustralya'daki muhasebeciler ve
Asya Pasifik bolgesinin diger boliimleri i¢in profesyonel bir iiyelik organizasyonu olan CPA
Avustralya, bu bolgede ilk entegre rapor yayimlayan kurulus olmustur (BlackSun, 2015).
Yeni Zelanda’da ise IR devlete ait bir hizmet sektorii isletmesi olan New Zealand Post
tarafindan ilk defa 2013 yilinda kullanilmistir (BlackSun, 2015). Brezilya Menkul Kiymetler
Borsasi, igletmeleri “raporla, raporlayamiyorsan agikla” ilkesiyle entegre raporlar liretmeye
tesvik etmekte ve 100'den fazla kurulustan olusan IR ag1 ile 500'den fazla katilimciya
sahiptir.

Tiim bu gelismeler yasanirken, Malezya hiikiimeti entegre raporlamadan piyasaya
sunulan bilgilerin kalitesini artirmanin bir araci olarak bahsetmis ve bir kurumsal yonetim
kodu ile IR’nin benimsenmesini tesvik etmistir. Yine Hindistan hiikiimeti, entegre
raporlamanin benimsenmesini tesvik etmek icin en biiyiikk 500 Hint sirketi ile Hindistan
Menkul Kiymetler ve Borsa Kurulu ile ortak bir calisma yapmislardir. Bununla birlikte
“Entegre Raporlama” anlamina gelen Singapur Menkul Kiymetler Borsasi kilavuzlugu, DBS
Bank, City Developments Limited ve Denizcilik ve Liman Idaresi gibi Singapur’un énde
gelen isletmeleri, entegre raporlamayr benimseme yolunda ilerlemektedir
(www.integratedraporting.org, 2019).

Ingiltere’de ise isletmeler stratejik raporlamanin gerekliliklerine yakin bir sekilde
ilerlemektedir. Her ne kadar bu durum Ingiltere’nin IR yolunda olmalar1 anlamina
gelmekteyse de hiikiimet kamu kuruluslarina bir an evvel IR’yi kabul etmeleri i¢in ¢cagrida
bulunmustur. Avrupa Komisyonu, IR’yi finansal olmayan raporlama direktifinin “bir adim
oniinde” olarak tanimlamaktadir ve IR aglari, Almanya, Fransa, Hollanda, Italya, Ingiltere,
Isvigre ve Tiirkiye gibi iilkelerde etkinligini siirdiirmektedir. 2014 yilmnin Eyliil ayinda Black
Sun tarafindan birgok farkli sektérden entegre raporlamaya oOnciilik eden ailelere ait

isletmeler; Aegon, Eni, Generali, Gold Fields, HSBC ve Natura; Votorantim gibi, devlete ait
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isletmeler; Yeni Zelanda Post, Eskom, Crown Estate ve Rosatom gibi, profesyonel hizmet
isletmeleri; Grant Thornton ve Ernst and Young gibi 11 farkli tilkeden 27 kurulusun katildig:
bir arastirma yayimlamustir. Farkli sektorlerden, farkli sermaye saglayicilarinin, farkh
iliskileri olan ve bu nedenlerden dolay1 farkli raporlama ihtiyaglar1 olan genis bir yelpaze
olusturan igletmelerin entegre raporlari incelenmis ve I[IRF’nin bir¢ok kurulus i¢in esnek ve
uygun oldugu sonucuna varilmistir (BlackSun, 2015). Farkli iilkeler ve farkli isletmelerin
katilimiyla yapilan bu ¢alisma gostermistir ki, entegre raporlama artik kiiresel boyutta kabul

edilmistir.

2.10. Entegre Raporlamanmn Tiirkiye’ye Adaptasyonu

Stirdiiriilebilir Kalkinma Dernegi (SKD) ve Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
(TKYD)’nin is birligi ile 2011 yilinda Tiirkiye’de ilk olarak entegre raporlama hakkinda
farkindalik olusturmak amaciyla calismalar baglamigtir. 2013 yilinda Cimsa Cimento A.S
(CIMSA) ve Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. entegre rapor hazirlamak amaciyla IIRC “ye iiye
olan ilk isletmeler olmuslar ve 2015 yilinda TUSIAD tarafindan ilk Tiirk¢e entegre rapor
rehberi hazirlanmistir (ERTA, 2019; Gengoglu ve Aytag, 2016).

2015 yilinda, Argiiden Yonetisim Akademisi (AYA) ve ARGE Danismanlik’in
onderligi ile entegre raporlama G20 liderlerine yapilan oneriler arasina alinmigtir. Entegre
raporlamanin hazirlanmasinda olusabilecek hatalar1 gidermek ve entegre rapor hazirlayacak
isletmeler i¢in yol gosterici olmasi adina, “Entegre Raporlama Tiirkiye Ag1 (ERTA)”
kurulmus ve kurulus hala ¢alismalarini devam ettirmektedir (Ercan ve Kestane, 2017).
TUSIAD (2015) tarafindan ERTA *nin kurucu iiyesi olan Prof. Dr. Giiler Aras ve Gaye Ugur
Sartoglu’nun hazirladigi “Kurumsal Raporlamada Yeni Donem: Entegre Raporlama”
baslikli entegre raporlamanin el kitap¢igi sayilan bir rehber yayimlanmistir. Bu rehber,
kiiresel anlamda entegre raporlama hakkinda gelismeleri, entegre raporlamanin igerigini ve
isletmeler agisindan entegre raporun onemini kapsamaktadir (Aras ve Sarioglu, 2015).

Sivil Toplum Kurulusu olan ve kar amaci giitmeyen AY A, 2016 yilinda ilk entegre
rapor yayimlayan sirket olmustur. Halka acik isletmelerden; ¢cimento sektdrii isletmelerinden
Adana Cimento San. ve Tic. A.S. (2016), Aslan Cimento Sanayi ve Ticaret A.S (2016) ve
Cimento Sanayi Ve Ticaret A.S (CIMSA) (2016) ve finans sektdriinden Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankas: (TSKB) (2016) ilk entegre raporlarini ¢ikarmiglardir. 2013 yilinda
CIMSA ile birlikte IIRC’ye iiye olan Garanti Bankas1 A.S. ise entegre raporunu ilk kez 2017
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yilinda ¢ikarmistir. Tiirkiye’de gliniimiize kadar yayimlanan entegre raporlar, sirketler ve

hangi yillarda yayimladiklar1 Tablo 2.8’de gosterilmistir.

Tablo 2.8. Entegre Rapor Yayimlayan Isletmeler ve Yayimlandig Yillar !

Kurum veya Kurulus Adi Entegre Rapor

I L
I 1 20 L A

Diizenleyici .
- Borsa Istanbul v v v
Denetleyici Kurumlar

Bankacilik Sektori Ziraat Bankasi

Kamu Kurumlari
Egitim Sektorii

Garanti BBVA v v v

SRR e v

Bankacilik Sektorii Tiirkiye Siai Kalkinma Bankas1 (TSKB) v v v v

Adana Cimento

OcelSekor- Sikeler _-----

Cimento Sektorii Cimsa v v v v

Oyak Maden Metalurji Grubu

Ozel Sektor- Sirketler
Demir-Celik Sektorii

Ozel Sektér- Sirketler
Denetim Sektorii

Sivil Toplum Argiiden Yonetisim Akademisi v v v v v

i e TR
Yerel Yonetimler Kadikoy Belediyesi

1

www.entegreraporlamatr.org/tr/entegre-raporlama/turkiyede-yayimlanan-entegre-
raporlar.aspx adresindeki bilgilerden uyarlanmistir.
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Isletmeler entegre rapor hazirlanirken, finansal ve finansal olmayan bilgiler arasinda
sik1 bir bag kurmali, tutarli ve tam bir cerceveye sahip olmalidirlar. Ulkemizde az sayida
isletme tarafindan kabul edilmis olmas1 dolayisiyla ¢ok yenilik¢i bir yontem olarak goriinen
entegre raporlama sistemi hakkinda 6nemli gelismeler de mevcuttur. Bu konuda isletmelere
egitim verilmesi ve hizli bir sekilde yasal diizenlemeler olugturulmasi gerekliligi yadsinamaz

bir gergektir.
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BOLUM III ENTEGRE RAPORLAMA SISTEMININ
KULLANILMASI UZERINE BiR ARASTIRMA

Entegre raporlama, temelinde entegre diislincenin oldugu, faaliyetlerini bu temel ve
deger yaratma siireciyle siirdiiren isletmelerin; kisa, orta ve uzun vadede tiim paydaslarina
ve bilgi kullanicilarina gerekli bilgileri seffaf ve net bir bigimde sunma siirecidir. Her ne
kadar entegre raporun finansal rapor ile siirdiiriilebilirlik raporunun birlesimi oldugu ve
stirdiiriilebilirlik raporunun bir sonraki agamasi oldugu iddia edilse de bazi arastirmacilar,
entegre raporun esas itibartyla yillik raporun daha gelismis hali oldugunu iddia etmislerdir
(Busco ve diger., 2013).

Bu boliimde; arastirmanin konusu ve amaci, 6nemi, sinirliliklari ve metodolojisiyle
ilgili bilgiler sunulmustur. Bolimiin sonunda da arastirma bulgulariyla ilgili bilgiler
derlenmistir. Arastirmanin bulgular1 kapsaminda; oran yontemi ile analiz, tanimlayici
istatistikler, degiskenler arasindaki iliskiler ile arastirmanin yapisal esitlik modeliyle testine

iliskin bulgular degerlendirilmistir.

3.1. Arastirmanin Konusu ve Amaci

Calismada, BIST Endeksi’nde islem géren ve daha uzun dénemli karsilastirma
yapabilmek i¢in son 3 yildir iist iiste entegre rapor yayimlayan isletmeler secilmistir.
Yapilan degerlendirme sonucu bu kriterlere uygun 4 isletme bulunmus ve bu 4 isletmenin
entegre raporlama yayimlamadan Onceki 3 yillik finansal tablolar1 ile entegre
raporlamalarina dahil olmus finansal tablolarindan yararlanilarak analizler yapilmistir.
Secilen isletmelerin uluslararas1 karsilagtirilmasi yapilmak amaciyla ayni sektorlerde
yurtdisinda islem goren ve yayimladiklari entegre raporlari otoriteler tarafindan en iyi
secilen 4 isletme daha secilmistir. Bu isletmeler de BIST Endeksi’nden secilen isletmeler ile
ayni uygulamalara tabi tutulmustur. Bu arastirma, aragtirmaya dahil olan isletmelerin entegre
rapor yayinlamadan 6nceki donemleri ile entegre rapor yayinladiktan sonraki donemlerinin
finansal gostergeleri arasinda olusabilecek farkin degerlendirilmesini amaglamaktadir. Bu
ama¢ dogrultusunda isletmelerin finansal performanslart belirtilen yontemler ile

karsilastirmali olarak 6l¢timlenmis ve degerlendirilmistir.

119



3.2. Arastirmanin Onemi

Stirdiiriilebilirlik raporlamasi, kurumsal raporlama, entegre raporlama ve igerikleri
lizerine literatiirde cesitli arastirmalar yapilmistir. Bu ¢calismanin entegre raporlamanin hem
Tirkiye’deki hem yurtdisindaki igletmelerin finansal performanslarini hem de bulunduklari
sektorleri nasil etkiledigini tespit etmekte Oncii bir aragtirma olabilecegi diisiiniilmektedir.
Arastirmadan elde edilecek bulgu ve sonuglarin, iilkemizde heniiz yeni taninmaya baslayan
entegre raporlama kavramina, isletmelerin paydaslarina, bilgi kullanicilarina ve isletme

yoneticilerine katki saglayacagi diistiniilmektedir.

3.3. Arastirmanin Sinirhliklar:
Arastirmanin sinirliliklar olarak;
e Tirkiye’de entegre raporlama sistemini uygulayan az sayida isletme olmasi,
e (Calismada kullanilan verilerin sadece banka ve ¢imento sektoriiyle sinirli olmasi,
e isletme verilerine ulasma zorluklari,
e Tiirkiye’de tam bilinmeyen ve zorunlu uygulamasi olmayan bir raporlama olmasi,

olarak degerlendirilmektedir.

3.4. Arastirmanin Metodolojisi
Arastirmanin metodolojisi kisminda; arastirmanin modeli, aragtirmanin hipotezleri,
oran analizi i¢in kullanilan oranlar, ornekleme siireci, veri toplama yontemine yonelik

bilgiler sunulmustur.

3.4.1. Arastirmanin modeli

Arastirmada ¢imento sektoriinde faaliyet gosteren iki yerli iki yabanci isletme ve
bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren iki yerli iki yabanci isletme olmak {izere toplam
sekiz isletmenin finansal raporlar1 kullanilmistir.

Isletmelerin entegre raporlama uygulamasma gecmeden onceki 3 yillik faaliyet
raporlart ile son 3 yillik entegre raporlarinin finansal tablolarina oran yontemi ile analiz
uygulanmis ve gerceklesen oranlar arasindaki farklar arastirilmistir.

Ayn1 zamanda yapisal esitlik modellemesi ile entegre raporlama ve dnceki doneme

gore;
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e Cimento sektoriinde, likidite ve finansal yap1 oranlariin karlhilik oranlari,

e Bankacilik sektoriinde de finansal yapi1 oranlarmin karlilik oranlari iizerindeki

etkileri arastirilmistir.

Yapisal esitlik modellemesi i¢in kullanilacak aragtirma modeli ¢imento sektorii i¢in

Sekil 3.1°de, bankacilik sektorii i¢in de Sekil 3.2°de gosterilmistir.

Likidite Oranlan

e Cari Oran
e  Asit-Test Oram
e Nakit Oran

Finansal Yap1 Oranlan

\
/

Kirhhk Oranlar

e  Ozkaynak Karlilik Orani (ROA)
o Varliklarin Kérliligi Orani (ROE)
o Hisse Basi Kér

e Finansal Kaldirag Oram
¢ Finansman Orani
e Otofinansman Oram

Sekil 3.1. Cimento Sektorii I¢in Arastirmanin Modeli

Kiarhhk Oranl
Finansal Yap1 Oranlan aritik Oranfan

> o Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROA)
e Varliklarin Karliligi Orani (ROE)
e Hisse Bas1 Kér

o Finansal Kaldirag Oram
e Finansman Orani

Sekil 3.2. Bankacilik Sektorii I¢in Arastirmanin Modeli

3.4.2. Arastirmanin hipotezleri

Arastirmada test edilecek hipotezler asagida gosterilmistir;
Hi: Cimento sektdriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem likidite oranlari
arasinda anlamli farklar vardir.
H2: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem cari oranlar
arasinda anlamli farklar vardir.
H3s: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem asit-test oranlari
arasinda anlamli farklar vardir.
Ha: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem nakit oranlar

arasinda anlaml farklar vardir.
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Hs: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki dénem finansal yap1
oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

He: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki dénem finansal
kaldira¢ oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

H7: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem finansman
oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

Hs: Cimento sektdriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem otofinansman
oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

Ho: Cimento sektdriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem karlilik oranlar
arasinda anlaml farklar vardir.

Hio: Cimento sektdriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem 6zkaynak
karlilik oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

Hii1: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem varliklarin
karlilig1 oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

Hi2: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem hisse basi kar
arasinda anlamli farklar vardir.

His: Cimento sektoriinde isletme menseine gore likidite oranlari arasinda anlamli farklar
vardir.

Hi4: Cimento sektoriinde isletme menseine gore finansal yapi oranlari arasinda anlamli
farklar vardir.

His: Cimento sektoriinde isletme menseine gore karlilik oranlar1 arasinda anlamli farklar
vardir.

Hie: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile onceki doneme gore
finansal yap1 oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

Hi7: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem finansal
kaldirag oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

His: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem finansman
oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

His: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile onceki donem karhilik
oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

H20: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem 6zkaynak

karlilik oranlarn arasinda anlamli farklar vardir.
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H2i: Bankacilik sektdriinde entegre raporlama yapilan dénem ile dnceki donem varliklarin
karlilig1 oranlar1 arasinda anlaml farklar vardir.

H22: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem hisse basi
kar arasinda anlamli farklar vardir.

H23: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem sermaye
yeterlilik oranlar1 arasinda anlamli farklar vardir.

H24: Bankacilik sektoriinde isletme menseine gore finansal yap1 oranlari arasinda anlamli
farklar vardir.

Hbzs: Bankacilik sektoriinde isletme menseine gore karlilik oranlar1 arasinda anlamli farklar

vardir.

3.4.3. Arastirmada kullanilan oranlar

3.4.3.1. Oran yontemi ile analiz (Rasyo analizi)

Finansal tablolar analizinde kullanilan en yaygin yontem oran yontemi ile analizdir.
Oran analizinde, finansal tablolarda dikkate alinan hesap veya hesap gruplar1 arasindaki
iligkiler birbirlerinin katlar1 ya da ytizdesi olarak belirtilmektedir. Oran, iki kalem ya da
rakam arasindaki iligkinin 6l¢iisiinii saglayan istatistiksel bir 6l¢ektir (Akdogan ve Tenker,
2010).

Calismada, isletme faaliyetlerinin degerlendirilmesinde kullanilis bigimlerine gore
gruplandirilan likidite oranlari, finansal oranlar ve karlilik oranlar1 i¢erisinden en ¢ok bilinen

ve asagida belirtilenler secilmistir.

3.4.3.1.1. Likidite oranlar1

Isletmenin simdiki durumunun belirlenmesi i¢in, donen varliklarin ne derece
giivence sagladiginin, isletmenin bor¢ ddeyebilme giiciiniin ve net calisma sermayesinin
yaninda varliklarin kalitesi ve likiditesi agisindan incelenmesi i¢in kullanilan oranlar;

J Cari oran; isletmenin kisa vadeli borcunu 6deyebilme kapasitesini ve genel

likidite durumunu esas alarak isletmenin net ¢alisma sermayesinin yeterli olup

olmadigini dlger.

. Asit-Test Orani; donen varliklar icerisinde yer alan ve likiditesi yiiksek olan

hazir degerlerin, menkul kiymetlerin ve kisa vadeli alacaklar ile kisa vadeli borglari

O0deme giiciinii gostermektedir.
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° Nakit oran; stoklarin nakde doniistiiriilemedigi, alacaklarin tahsil
edilemedigi ve faaliyetlerden saglanan fon girislerinin de durmasi durumunda

isletmenin kisa vadeli bor¢larini 6deme giiclinii ifade eden orandir.

3.4.3.1.2. Finansal yapi oranlari
Isletmenin 6zkaynak yapisinin ve uzun vadeli bor¢ ddeme giiciiniin dl¢iilmesinde
kullanilir.

¢ Finansal Kaldira¢ Orani; isletmenin finansal yiikiimliiliikklerini yerine getirme
yetenegini 6lgmek i¢in kullanilan ve varliklarin yilizde kacinin yabanci kaynaklarla
finanse edildigini gosterir,
¢ Finansman Orani; isletmenin finansal giiclinii gdsterir,
e Otofinansman Oram (I¢ Kaynaklar); isletmenin kéarlarinmn bir béliimiinii
dagitmadan kendi biinyesinde tutarak kendisine ne kadar 6zkaynak sagladigini1 gdsteren

orandir.

3.4.3.1.3. Karhhik oranlar:

Karhlik oranlar ile isletmenin ge¢misteki kazang giicii ve faaliyetlerindeki etkinlik
giici degerlendirilir. Bu oranlar isletmelerin basarisinin veya basarisizliginin  bir
gostergesidir denebilir.

e Ozkaynak Karhhk Orami; isletme sahipleri ile yatirmmcilarmin sagladigi ve
yaptiklar1 yatirimlarin geri doniisiiniin gostergesi olarak kabul edilir.

e Varhklarin Karhihg Orani; isletmedeki, varliklarin etkinligini, basarisini ve
verimliligini 6l¢gmede kullanilir.

e Hisse Basina Kér; yatirnmcinin sahip oldugu her bir hisse senedi basina ne kadar
kar elde ettigini gosterir ve isletmenin diger isletmelere gore giiciinii belirlemek,

performansi takip etmek i¢in de kullanilir.

3.4.3.14. Sermaye yeterliligi orani

Bu rasyo, bankalarin finansal biinyelerindeki faiz, kur, likidite, kredi, vade
uyumsuzlugu, beklenmeyen zararlar vb. konulara karsi 6zkaynak giiciinii ifade eder
(Babusgu, 2011). BDDK’nin 19 Kasim 2005 tarihli 25983 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiirtirliige giren 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun Doérdiincii Kismi’nda

“Koruyucu Hiikiimler” baslig1 altinda madde 45°te sermaye yeterliligi oran1 hakkinda
124



“Bu Kanunun uygulanmasinda maruz kalinan riskler nedeniyle olusabilecek
zararlara karsi yeterli ozkaynak bulundurulmasi sermaye yeterliligini ifade eder. Bankalar,
Kurum tarafindan diizenlenecek yonetmelikte ongériilen usil ve esaslara gore yiizde sekiz
oramindan az olmamak iizere belirlenecek sermaye yeterliligi orammi hesaplamatk,
tutturmak, idame ettirmek ve raporlamak zorundadir.” hilkkmii bulunmaktadir. Bu hiikiim,
Tiirkiye’de bankalar icin sermaye yeterlilik oraninin en az %8 olmasi gerektigini

gostermektedir.

3.4.4. Ornekleme siireci

Arastirmanin evreni olarak BIST endekslerinde yer alan 475 isletme belirlenmistir.
Bu evren igerisinde arastirmanin konusuna goére orneklem segebilmek icin bir drneklem
cercevesi belirlenmistir. Bu cerceve, BIST endekslerinde yer alan ve entegre rapor
yayimlayan igletmeleri icermektedir. Tiirkiye’de bugiin hali hazirda 18 isletme entegre rapor
yayimlamaktadir. Tablo 3.1 bu isletmeleri ve isletmelerin hangi yillarda entegre rapor

yayimladigini géstermektedir .
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Tablo 3.1. Entegre Rapor Yayimlayan Isletmeler ve Yayimlandig: Yillar 2

Kurum veya Kurulus Adi Entegre Rapor

 Gwesomear ek
e

Diizenleyici .
- Borsa Istanbul v v v
Denetleyici Kurumlar

Bankacilik Sektori Ziraat Bankasi

Kamu Kurumlari
Egitim Sektorii

Garanti BBVA v v v

RN et

Bankacilik Sektorii Tiirkiye Smai Kalkinma Bankas1 (TSKB) v v v v

Adana Cimento

ot s e [ MMM

Cimento Sektoril Cimsa v v v v

Oyak Maden Metalurji Grubu

Ozel Sektér- Sirketler
Demir-Celik Sektorii

Ozel Sektor- Sirketler
Denetim Sektorii
Sivil Toplum Argiiden Yonetisim Akademisi v v v v v

i e R G
Yerel Yonetimler Kadikdy Belediyesi

Isletmeler incelendiginde yukaridaki isletmelerden bazilarmm BIST endekslerinde
yer almadig1 goriilmiistiir. BIST endekslerinde bulunan isletmeler ise; Tiirkiye Vakiflar
Bankas, Tiirkiye Garanti Bankasi, Tiirkiye Is Bankasi, Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi,

Yap1 ve Kredi Bankasi, Cimsa Cimento ve Nuh Cimento’dur. Bu isletmelerin igerisinden

2 www.entegreraporlamatr.org/tr/entegre-raporlama/turkiyede-yayimlanan-entegre-
raporlar.aspx adresinden uyarlanmistir.
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orneklem c¢ercevesine dahil olan isletmeler yayimladiklar1 entegre rapor sayisina gore
degerlendirilmistir. En az 3 yil ist iiste entegre rapor yayimlayan isletmelerin diger
isletmelere gore entegre rapor hakkinda tecriibe sahibi olduklar diisiiniilmiis ve ona gore
secim yapilmistir. Ulkemizde bu sartlar1 saglayan 4 isletme bulunmaktadir. Bunlar; Cimsa
Cimento Sanayi ve Ticaret A.S., Nuh Cimento Sanayi A.S., Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.
ve Tirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S.’dir.

Belirlenen isletmelerin 2 sektére ayrildigi gézlemlenmis ve bu duruma gore de
karsilastirilabilirlik agisindan yurt disindan ayni sektorlerde faaliyet gosteren ve aymi
zamanda en az 3 yildir iist liste entegre rapor yayimlayan isletmeler se¢ilmistir. Bu se¢im
IIRC’nin (The International Integrated Reporting Council) veri tabaninda yer alan entegre
raporlar arasindan en iyi 6rnek teskil edenlerin yayimlandigi “En Iyi Uygulamalar (Leading
Best Practices)” ve/veya Ernst and Young’in verdigi “Entegre Raporlamada Miikemmellik
(Excellence in Integrated Reporting)” odiillerinde yer alan ve 3 yil iist {iste bu listelerin
icerisinde bulunan isletmelerden segilmistir (<IR> Examples Database). Bu isletmeler;

Cemex S.A.B de C.V., Votorantim Cimentos, Nedbank Group ve Standard Bank Group.

3.5. Arastirmanin Bulgularn
Aragtirmanin bulgular1 kapsaminda oran yontemi ile analiz, tanimlayici istatistikler,

fark analizleri ve yapisal esitlik modellemesine yonelik sonuglara yer verilmistir.

3.5.1. Oran yontemi ile analiz ve sonuglari
3.5.1.1. Cimento sektorii oran analizleri sonuclari ve yorumlari
Cimento sektorii oran analizlerine ait sonuglar Tablo 3.2 - Tablo 3.5 arasinda

sunulmustur.
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3.5.1.1.1. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 3.2. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglari®

CIMSA CIMENTO SANAYI ve TICARET A.S.

Onceki Dénem Entegre Raporlama

(Yillar) Donemi (Yillar)

2013 2014 2015 2017 2018 2019

Likidite Oranlar
Cari Oran 1,66 1,63 1,57 0,80 0,65 0,78
Asit-Test Oran1 1,19 1,18 1,35 0,68 0,52 0,65
Nakit Oran 0,18 0,19 0,53 0,17 0,15 0,20

Finansal Yap1 Oranlan

Finansal Kaldira¢ Orani 0,22 0,22 0,35 0,56 0,58 0,61
Finansman Orani 3,59 3,46 1,87 0,78 0,71 0,65
Otofinansman Orant 0,87 0,98 1,1 1,38 1,43 1,43
Karhhik Oranlan
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,27 0,16 0,19 0,16 0,11 0,01
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA)| 0,21 0,13 0,12 0,07 0,04 0,003
Hisse Bas1 Kar 0,38 0,47 1,18 1,41 0,99 1

Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.’nin 2013, 2014, 2015 ile 2017, 2018 ve 2019
yillarinda gerceklestirmis oldugu faaliyetler sonucunda elde etmis oldugu finansal veriler
oran analizi yontemi ile yorumlanmistir. Cimsa ilk entegre raporunu 2016 yilinda
yayimlamistir fakat aragtirmamizda her isletme i¢in son 3 yil (2017, 2018 ve 2019) baz
almmustir. Isletmenin finansal performansinda entegre raporlamanin etkisi ile olumlu ya da
olumsuz bir gelismenin olup olmadigi analiz edilerek incelenmistir.

Isletmeye ait cari oranlar incelendiginde entegre raporlama yaymmladigi yillarda
strastyla 1,66 (2013); 1,63 (2014) ve 1,57 (2015) seklinde karsimiza ¢ikmaktadir. Bu verilere

gore isletmenin 2013-2015 yillar arasi kisa vadeli yiikiimliiliiklerini karsilamakta oldukca

3 www.cimsa.com.tr/tr/faaliyet-raporlari/i-21 adresinde bulunan finansal raporlardaki

degerler kullanilarak hesaplanmustir.
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basarili oldugu goriilmektedir. Entegre raporlama yayimladig: yillarda ise oranlari sirastyla
0,80 (2017); 0,65 (2018) ve 0,78 (2019) olarak gerceklesmistir.

T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi tarafindan yayimlanan “Cimento Sektorii
Raporu’nda” Tiirkiye’de ¢imento tiretiminin 2018 yilina kadar artis egiliminde oldugu ancak
2018 yilinda ¢imento iiretiminde 6nemli bir daralma yasanmaya basladigi belirtilmistir.
Yapilan arastirmada maalesef 2019 yilinda da bu durumun iyilesmedigi aksine hala bir
diisiis i¢inde oldugu goriilmiistiir. 2017 yilinda 80,55 milyon ton, 2018 yilinda 72,54 milyon
ton ve 2019 yilinda 56,96 milyon ton ¢imento iiretimi ger¢eklesmistir. Entegre raporlama
oncesi iiretimler ise; 2013 yilinda 71,33 milyon ton, 2014 yilinda 71,23 milyon ton ve 2015
yilinda 71,42 milyon ton seklinde gerceklesmistir. Cimento tiiketimi artig oranlar1 2015,
2016, 2017 ve 2018 yillarinda makroekonomik kosullara bagli olarak dalgalanmalar
sergilemistir. Bu oranlar, cari orandaki diisiislin entegre raporlamaya bagli olmadigin1 daha
cok sektorel bir degisim ve ekonomik dalgalanmalar ile ilgili oldugunu gdstermektedir
(Engin, 2018; T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, 2019).

Isletmenin 2013-2014 ve 2015 yillarmna ait asit-test oranlar incelendiginde oranlar
strastyla 1,19; 1,18 ve 1,35 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yillar araliginda isletmenin
kisa vadeli yabanci ylikiimliiliiklerini stoklara bagli olmadan karsilayabildigi goriilmektedir.
Entegre raporlama yayimlanmaya baglanilan 2016 yil1 sonrasina bakildiginda ise oranlar
2017-0,68, 2018-0,52 ve 2019-0,65 oldugu goriilmektedir. Asit-test oran1 i¢in arzu edilen
oran 1’dir. Cimsa’nin; 2017, 2018, 2019 yillarinda stok satmadan kisa vadeli bor¢larinin
tamamin1 6deyebilme durumu yoktur. Ornegin 2019 yilinda, isletme hig stok satmadan kisa
vadeli yabanci kaynaklarin %65’ini 6deyebilir. Kalan %35’lik kisim i¢in ise stok satmasi
gerekmektedir. Ne kadar stok satmasi gerektigine ise stok bagimlilik orani ile karar verilir.
Yasanan ekonomik dalgalanmalar, siirekli artis egilimi gosteren iiretim faktoriiniin
karsisinda dalgal1 bir seyir gdsteren satislar, stok degerlerinde artis olmasina sebep olmus ve
stoklardaki artis da asit-test oraninin 1’in altina diismesine neden olmustur.

Isletmelerin sahip olduklar1 hazir degerlerinin kisa vadeli yabanci kaynaklarmni ne
ol¢iide karsilayabildigi konusunda bilgi veren nakit orani, entegre raporlama oncesi 3 yili
yillar itibariyla incelendiginde sirasiyla; 0,18 (2013); 0,19 (2014) ve 0,53 (2015) olarak
hesaplanmistir. Bu yillarda isletme sahip oldugu likidite ile kisa vadeli yabanci kaynaklarini
rahatlikla karsilayabilmektedir. Entegre raporlama yayimlanan son 3 yil ise nakit oram
sirastyla 0,17 (2017); 0,15 (2018) ve 0,20 (2019) olarak gergeklesmistir. Ulkemizde nakit

oranin 0,20 seviyelerinde olmas1 ideal olarak kabul edilir. Oranin 0,20 altinda olmasi
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isletmenin kisa vadeli borglarin1 6demekte sikintiya girebilecegini ifade eder. Cimsa igin;
2013, 2014, 2017 ve 2018 yillarindaki oranlarin 0,20 seviyesinin biraz altinda olmasi
dolayisiyla olumlu olarak kabul edilebilir ve isletme i¢in nakit ve nakit benzerlerini etkili
sekilde kullandig1 sOylenebilir. Fakat 2015 yili i¢in 0,53’¢ ¢ikan oran aslinda olmasi
gerekenden cok yiiksek oldugu icin olumlu sekilde degerlendirilmesi imkansizdir. 2015 yili
icin igletmenin sahip oldugu hazir degerleri etkili bir bi¢imde kullanamadigini gosterir.

Finansal kaldira¢ oranini inceledigimizde ise 2013 ve 2014 yillarinda 0,22; 2015
yilinda ise 0,35 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu oranlara gore varliklarin elde edilmesinde
yabanci kaynaklardan cok, ozkaynaklardan yararlanilmistir. Ornegin, 2015 yili igin
aktiflerin %35°1 toplam kaynaklar tarafindan finanse edilmis ya da pasiflerin %35°1 toplam
bor¢lardan olusmaktadir demek miimkiindiir. Bu yillar i¢in isletmenin kaynaklarinin
cogunun 6zkaynaklarla finanse edildigi yorumu yapilabilir. Entegre rapor yayimlanmaya
basladiktan sonraki yillarda ise finansal kaldirag oran1 2017 (0,56); 2018 (0,58) ve 2019
(0,61) olarak gerceklesmistir. Bu yillarda aktif toplamlar1 igerisinde toplam yabanci
kaynaklarin pay1 yiizde 50’nin iizerindedir. Fakat iilkemiz gibi gelismekte olan
ekonomilerde %50 oranit olumsuz olarak degerlendirilmemesine ragmen, bu durum
kreditorlerin riskini artirmakta isletmenin iflas1 s6z konusu oldugunda alacaklarini temin
edememe gibi durumlarla karsilagilabilmektedir. Ayrica sermayedarlar diisiik miktarlt bir
0zkaynak ile maliyeti 6denecek faizden daha az miktarda bor¢ saglamak kaydiyla borcun
kaldirag etkisini de kullanarak daha yiiksek kar elde etmeyi amaglamaktadirlar fakat bu
durumun da bir optimum noktas1 oldugu goz ardi edilmemelidir (Cabuk, Karagiil, Erol,
Basar, Sevim ve Sayilir, 2013). Cimsa Cimento’nun finansal kaldirag orani her yil diizenli
olarak artmis ve asgari oranin listiine ¢itkmaya baglamistir.

Isletmeye ait finansman oranmi onceki yillarda isletmenin varliklarini finanse
etmede 6zkaynaklarin yabanci kaynaklara gore daha fazla oldugu ya da isletme 6zkaynaklari
ile toplam yabanci kaynaklarini ¢cok kolay bir sekilde karsilayabilir yorumu yapilabilir. Bu
durumda isletme finansal risklerden etkilenmez ve isletmeye bor¢ verenlerin baskisi altinda
kalmaz. Entegre raporlama yayimlanmaya basladiktan sonra oranlar, 2017-0,78; 2018-0,71
ve 2019-0,65 olarak hesaplanmistir. Genel olarak, lilkemizde kabul edilen 40/60 seviyesine
gore daha yiiksek diizeyde oldugundan olumlu olarak kabul edilir.

Isletmenin otofinansman yani i¢ kaynaklar orani sirasiyla 2013-0,87; 2014-0,98 ve
2015 yilinda 1,1’dir. Entegre raporlamaya gectikten sonra ise bu oranlar yillar itibariyla;

2017-1,38; 2018-1,43 ve 2019°da 1,43 olmustur. Bu oran, bir isletmenin kendi giiciiyle
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sermaye ortaya koymasi ve kendi 6zkaynaklarindan yeni bir yatirim gerektigi zaman fonlari
kendi giicii ile saglayabilmesidir. Otofinansman orani ne kadar yiiksek olur ise o kadar iyidir
¢linkii bu sayede yabanci kaynaklara olan ihtiya¢ giderilmis ve isletmenin {istlenmis oldugu
risk de azalmis olur. Bu uygulama daha c¢ok i¢ finansman giicii yiiksek olan finansal
isletmeler tarafindan gergeklestirilir (Y1lmaz, 2017).

Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S’nin karlilik oranlarina baktigimizda hem
O0zkaynak karlilik oram1 hem de varliklarin karliliginda distis ile karsilasilmaktadir.
Ozkaynak karliliklar1 &nceki yillarda 2013-0,27; 2014-0,16 ve 2015 yilinda 0,19 iken,
entegre raporlama donemlerinde bu oranlar 2017-0,16; 2018-0,11 ve 2019 yilinda ise 0,01
olarak hesaplanmistir. Bu oran isletme ortaklarinin yapilan yatirimlar sonucu ne kadar
kazang¢ sagladigini gosterir. 2013’ten 2018’e kadar hemen hemen aynmi seviyede giden
0zkaynak karlilik oran1 2019 yil1 ile kiyaslandiginda biiyiik bir diislis yaganmustir. Oran1 goz
ontinde bulundururken, iilkenin enflasyon degeri ve faiz orani ile dogrudan kiyaslama
yapmak gerekir. 2019 yilinda ekonomide yasanan sikintt Cimsa’nin 6zkaynak karlilik
oranini da etkilemistir.

Isletmenin varliklarinin kar yaratmada ne kadar etkin oldugunu gosteren varliklarin
karlilig1 orani ise, yillara gore sirastyla 2013-0,21; 2014-0,13; 2015-0,12; 2017-0,07; 2018
0,04 ve 2019 yilinda 0,03 olarak hesaplanmistir. Bu oran isletmelerin dénen ve duran
varliklarina yaptig1 yatirnmin karsiliginda elde edilen kéar oranini gosterir. Yani isletme 2019
yilt i¢in varliklarinin %31 kadar kar etmistir denebilir.

Yatirnmcinin sahip oldugu her bir hisse senedi basina ne kadar kar elde ettigini
gosteren hisse basina kar, isletmenin baska isletmelere kiyasla giiciinii belirlemek ve
performansini takip etmek icin kullanilir. Cimsa Cimento entegre rapor yayimlamaya

basladiktan sonra hisse basi kar1 artig géstermistir.
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3.5.1.1.2.

Nuh Cimento Sanayi A.S.

Tablo 3.3. Nuh Cimento Sanayi A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglar*

NUH CIMENTO SANAYIT A.S.

Onceki Donem

Entegre Raporlama

(Yillar) Donemi (Yillar)
2014 2015 2016 2017 2018 2019
Likidite Oranlar
Cari Oran 2,37 2,7 2,59 1,69 1,68 1,68
Asit-Test Oran 1,88 2,18 2,05 1,36 1,24 1,3
Nakit Oran 0,33 0,53 0,47 0,37 0,47 0,70
Finansal Yap1 Oranlan
Finansal Kaldira¢ Orani 0,28 0,25 0,23 0,36 0,41 0,35
Finansman Orani 2,56 2,96 3,27 1,8 1,43 1,87
Otofinansman Orani 1,36 2,15 241 2,59 2,68 3,34
Karhhik Oranlan
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,17 0,16 0,16 0,13 0,13 0,13
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,12 0,12 0,12 0,09 0,08 0,09
Hisse Bas1 Kar 1,13 1,16 1,17 0,98 1 0,98

Nuh Cimento Sanayi A.S.’nin 2014-2019 yillar1 arasinda gerceklestirmis oldugu

faaliyetler sonucunda elde etmis oldugu finansal veriler oran analizi yontemi ile

yorumlanmistir. Nuh Cimento ilk entegre raporunu 2017 yilinda yayimlamustir. Isletmenin

finansal performansinda entegre raporlamanin etkisi ile olumlu ya da olumsuz bir gelismenin

olup olmadig1 oran analizi yontemi ile incelenmistir.

Nuh Cimento Sanayi AS’ye ait cari oranlarin her yil standart iistii seyrettigi
goriilmektedir. Onceki donemde 2,37 (2014); 2,70 (2015) ve 2,59 (2016) olan cari oran,
entegre raporlama donemlerinde 1,69 (2017); 1,68 (2018) ve yine 1,68 (2019) olarak

gerceklesmistir. Entegre raporlama donemlerinde bu oranin diistiigii gézlense de isletme i¢in

4

degerler kullanilarak hesaplanmistir.
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kisa vadeli ytikiimliliklerini karsilamakta olduk¢a basarili oldugu yorumu yapilabilir.
Cimento sektdriinde yasanan diisiis Nuh Cimento’yu Cimsa Cimento’ya kiyasla daha az
etkilemistir.

Isletmenin yillara ait asit-test oranlar1 incelendiginde dnceki dénemlerde oranlar
1,88; 2,18 ve 2,05°tir. Entegre raporlama donemlerinde ise oranlar 1,36; 1,24 ve 1,30
olmustur. Onceki dénemlere gdre entegre raporlama donemlerinde bu oranda da diisiis
goriilse de kisa vadeli bor¢larin1 6deyebilmek amaciyla isletmenin elinde bulundurmasi
gereken nakit veya benzeri varliklar1 ifade eden bu oranin; optimum diizeyde 1 olmasi
beklenir. Bu ifadeye ve hesaplanan oranlara gére Nuh Cimento’nun kisa vadeli yabanci
yiikiimliiliiklerini stoklara bagli olmadan rahatlikla karsilayabilecegi goriilmektedir.

Isletmenin satis yapamamas: ve alacaklarini tahsil edememesi durumunda kisa vadeli
borg¢larina ait yilikiimliiliiklerini yerine getirebilme kabiliyetini ifade eden nakit oranin asgari
olarak 0,20 olmasi istenmektedir. Nuh Cimento hem oOnceki donemlerde hem de entegre
rapor dénemlerinde nakit oranlarinda olumlu noktadadir. Onceki dénemlerde 0,33; 0,53;
0,47 olan nakit oranlar1 entegre raporlama donemlerinde; 0,37; 0,47 ve 0,70 olmustur. Bu
oranin 1 olmasi igletmenin ylikiimliiliiklerinin tamamin1 nakit ve nakit benzeri varliklarla
Odeyebilir oldugunu gdsterse bile, bu derece yliksek miktarda likit varligin elde tutulmasi
ek maliyeti ortaya ¢ikaracak ve kar1 azaltacaktir (Giivemli ve Giinay, 2017).

Isletmenin entegre rapordan 6nceki donemlerinde finansal kaldirag oranlar1 sirasiyla,
0,28 (2014); 0,25 (2015) ve 0,23 (2016)’tiir. Entegre raporlama dénemlerinde ise oranlar,
entegre rapor yayimlanmayan yillara gore artmistir ve 2017 yilinda 0,36; 2018 yilinda 0,41
ve 2019 yilinda ise 0,35 olmustur. Varliklarin ne kadarmin borg ile finanse edildigini
gosteren bu oranin yiizde 50°den fazla ¢ikmasi, varliklarin daha ¢ok borg ile finanse edildigi
anlamina gelmektedir. Nuh Cimento i¢in bdyle bir durum s6z konusu degildir. Finansal
kaldirag oranlar1 optimal seviyenin altindadir.

Isletme sermayesinin ne kadarinin dis borgla ne kadarinin 6zkaynak ile karsilandigini
gosteren finansman oraninda Nuh Cimento entegre rapor yayimlamadigi yillarda 2,56
(2014); 2,96 (2015) ve 3,27 (2016) iken entegre raporlama donemlerinde oranlar 1,80
(2017); 1,43 (2018) ve 1,87 (2019) seviyelerine gelmistir. Finansal bagimsizligin ve finansal
giiciin 6nemli gostergelerinden biri olan bu oranin 1’den biiylik olmasi tercih edilir. Nuh
Cimento’nun orani yillar i¢erisinde diisiis gosterse de yine de 1’den biiyiik olmasi dolayisiyla

tehlikeli bir durum arz etmemektedir.
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Isletmenin otofinansman oranlar1 sirastyla 1,36 (2014); 2,15 (2015) ve 2,41
(2016)’dir. Entegre raporlama donemlerinde ise bu oranlar yillar itibariyla; 2,59 (2017);
2,68 (2018) ve 3,34 (2019) olmustur. Nuh Cimento’nun entegre raporlama yayimladigi
donemlerde otofinansman oraninda artis olmustur. Oranin sonucu ne kadar biiyiik ¢ikarsa
isletme o kadar basarilidir ¢ilinkii bu durum isletmenin faaliyetlerinin sonucuna gore i¢
kaynak yaratabildigi anlamina gelir.

Nuh Cimento’nun 6zkaynak karlilik oranlar1 2014 yilinda %17 iken, 2015 ve 2016
yillarinda %16’dir. Son ii¢ yilda ise diismiis ve degismeden %13°te kalmistir. Bir birim
0zkaynak kalemine karsin ne kadar kar elde edildigini gdstermekte olan bu oranin igletmeler
tarafindan yiiksek olmasi genellikle olumlu karsilanmakta ve 6zkaynagin daha verimli
kullanildigin1 géstermektedir.

Varlik karliligi orani, 2014, 2015 ve 2016 yillarinda aym: kalmis (%12), entegre
raporlama donemi yillarinda ise, 2017 -%9; 2018-%8 ve 2019- %9 olmustur. Oranin yliksek
olmasi igletmenin etkinliginin yiiksek oldugunu gosterir fakat 2018 yilindaki ekonomik
dalgalanmalar dolayisiyla insaat sektoriinde yasanan daralmaya paralel olarak cimento
sektorilinlin de etkilendigi goriilmiistiir Bu yiizden oranlardaki diisiisiin entegre raporlama
ile ilgili degil iilkedeki ekonomik dalgalanmalarin etkisi ile olustugu diisiiniilmektedir.

Mevcut ve potansiyel yatirimeilar igin biiylik 6nem tasiyan hisse basi kar onceki
donemlerde sirastyla 1,13; 1,16; 1,17 iken entegre raporlama doénemleri ile 0,98; 1 ve 0,98
olmustur. Yatirimecilarin bir birim hisse senedi i¢in ne kadar kar elde ettiklerini veya elde
edebileceklerini gorebilmek i¢in kullanilan bu oram1 da ekonomik dalgalanmalar

etkilemektedir.
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3.5.1.1.3. Cemex S.A.B. de C.V.

Tablo 3.4. Cemex S.A.B. de C.V. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglart’

CEMEX S.A.B de C.V.
Onceki Dénem Entegre Raporlama
(Yillar) Donemi (Yillar)

2013 2014 2015 2017 2018 2019

Likidite Oranlar:
Cari Oran 1,16 0,88 1,02 0,64 0,75 0,85
Asit-Test Oran1 0,87 0,66 0,77 0,47 0,49 0,68
Nakit Oran 0,25 0,16 0,21 0,12 0,07 0,15

Finansal Yap1 Oranlan

Finansal Kaldira¢ Orani 0,7 0,71 0,7 0,63 0,6 0,63
Finansman Orani 0,43 0,4 0,43 0,59 0,66 0,58

Karhhk Oranlar
Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) -0,07 0 0,01 0,08 0,05 0,02
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) -0,02 0 0 0,03 0,02 0,01
Hisse Bas1 Kar -0,61 -0,1 0,02 0,18 0,11 0,03

Isletmenin likidite oranlari ne nceki 2013, 2014 ve 2015 dénemlerinde ne de entegre
raporlama donemleri olan 2017, 2018 ve 2019°da olmasi1 beklenilen degerlere hi¢bir zaman
ulasamamustir. Yukaridaki tabloda da goriilecegi lizere cari oran i¢in standart deger diizeyi
olan 1,5-2 degerine hicbir donemde ulasamamistir. Bu durum igletmenin borglarini geri
O0demesi asamasinda sorun yasayabilecegi anlamina gelmektedir.

Optimum diizeyde asit-test oraninin 1 olmasi beklenirken isletme higbir donem 1
oranina ulasamamistir. Fakat dnceki donemlerde degerlerin 1’e daha yakin oldugu ve yillar
icerisinde diistiigli sOylenebilir. Asit-test oraniyla benzer sekilde nakit oran i¢in de aym
yorum yapilabilir. 0,20 diizeyinde olmasi gereken oran 2013 yili hari¢ hep bu degerden

diisiiktiir ve yillar icerisinde de diisiis devam etmistir.

> www.cemex.com/investors/reports/home#navigate  adresinde  bulunan  finansal

raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmistir.
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Doénen varliklarin kalitesi ve yeterliliginin gostergesi olarak kabul edilen likidite
oranlar1 Cemex i¢in hep istenilen seviyenin altindadir. Bu yiizden isletmenin kisa vadeli borg
O0deme giiciinli 6l¢mek ve net ¢alisma sermayesinin yeterli olup olmadigini belirlemek igin
baska oranlarin da hesaplanmasi gerekmektedir. Fakat buldugumuz bu oranlar ile isletmenin
likidite sikintis1 yasayabilecegini sdylemek de yanlis olmayacaktir.

Cemex Cement’in finansal yapi oranlari ise; Onceki donemlerde hem finansal
kaldira¢ acgisindan hem de finansman orani agisindan optimal seviyelerde degildir. Fakat
entegre raporlama donemlerinde isletmenin finansal kaldirag orani ideal seviye sayilabilecek
olan %50’ye ve finansman orani da 1 seviyesine yaklasmistir. Hem bu oranin %50’den
biiylik olmast hem de finansman oraninin 1’den kii¢iik olmasi isletmenin finansmaninda
yabanci kaynaklardan 6zkaynaklara oranla daha fazla yararlanildigi anlamina gelmektedir.
Fakat entegre raporlama donemlerinde bu oranlar istenilen seviyeye gelmeye baslamistir.

Isletmenin karlilik oranlarini yorumladigimizda ise; isletmenin dzkaynaklarinin
yeterli performans gosterip gostermediklerini 6lgen oran olan 6zkaynak karlilik orani
entegre raporlama donemlerinde artisa ge¢mistir. Bu durum isletmenin iyi bir yatirim
yaptigini ve giderlerini kontrol altinda tutabildigini gostermektedir. Varliklarin karliligt
orani, dalgali bir sekilde ilerlemektedir. Onceki dénemler ve entegre raporlama dénemleri
icin de aynm1 durum gegerlidir. Baska bir deyisle isletmenin varliklarin1 kar yaratma
konusunda ¢ok da basarili kullanamadig1 gézlemlenmistir. Entegre raporlama donemlerinde
istenilen oranlara yaklasan oranlar dogal olarak hisse basina kar1 da pozitif yonde etkilemis

ve artig gozlemlenmistir.
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3.5.1.14. Votorantim Cimentos

Tablo 3.5. Votorantim Cimentos Oran Ydntemi ile Analiz Sonugclari®

VOTORANTIM CIMENTOS
Onceki Dénem Entegre Raporlama
(Yillar) Donemi (Yillar)

2013 2014 2015 2017 2018 2019

Likidite Oranlar:
Cari Oran 1,87 1,67 1,72 1,56 1,01 1,34
Asit-Test Oran1 1,44 1,35 1,42 1,27 0,78 0,97
Nakit Oran 0,22 0,31 0,57 0,61 0,32 0,50

Finansal Yap1 Oranlan

Finansal Kaldira¢ Orani 0,77 0,76 0,76 0,68 0,67 0,59

Finansman Orani 0,31 0,32 0,31 0,47 0,49 0,69
Karhhk Oranlar

Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,25 0,18 0,10 0,07 0,00 0,04

Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,06 0,04 0,02 0,02 0,00 0,02

Hisse Bas1 Kar 0,26 0,21 0,15 0,09 0,00 0,06

Votorantim Cimento’nun cari oranlar1 2013 yilinda 1,87; 2014 yilinda 1,67; 2015
yilinda 1,72’dir. Entegre rapor donemlerinde; 2017 yilinda 1,57; 2018 yilinda 1,01; 2019
yilinda ise 1,34’tlir. Genel kural olarak cari oranin 1,5-2 olmasi yeterlidir. Yillar icerisinde
stirekli dalgalanan cari oran icin igletmenin de8isen yillar bazinda kisa vadeli yabanci
kaynaklarinin siirekli artis ve azalis halinde oldugu sdylenebilir. Ornegin, 2017 yilinda cari
oran 1,56’dir. 2018 yilinda artan kisa vadeli yabanci kaynaklar cari oranin daha fazla
diismesine sebep olmustur, bu da isletmenin kisa vadeli bor¢larin1i 6demede problem ile
karsilagmis olabilecegini gosterir.

Genel olarak asit-test oraninin 1 olmasi yeterli goriilmektedir. Yukaridaki tabloya

gore isletmenin 6nceki donemlerde asit-test oranlar1 hep 1’den biiytktiir. 2018 yilinda

6 vcimentos.mzweb.com.br/votorantimcimentos/web/conteudo_en.asp?idi-

oma=1&conta=44&tipo=45129 adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler
kullanilarak hesaplanmustir.
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isletmenin asit-test oran1 0,78; 2019 yilinda ise 0,97°dir. Son iki yil i¢in hazir degerlerin
donen varliklar igerisindeki payinin az olmast ve kisa vadeli ticari alacaklarimin donen
varliklar i¢indeki payinin fazla olmasi asit-test oraninin yetersiz oldugunu gosterir. Buna
karsilik isletme alacaklarini tahsil etmekte zorluk ile karsilasmiyor ise bu oran normal
karsilanir. 2018 yilindaki oranin 2017 yilina gére daha az olmasi kisa vadeli bor¢glanmadaki
artis dolayistyladir. 2019 yilinda ise asit-test orani artmis ve 1’e yaklagmistir.

Isletmenin elinde bulunan nakit ve nakit benzeri varliklarla, hicbir nakit girisi
olmadan, kisa vadeli ytikiimliiliiklerinin yiizde kagin1 6deyebilecegini gdsteren bu oran igin
0,20 ideal orandir. Votorantim Cimento i¢in bu oran hep 0,20’nin iizerinde olup, entegre
rapor donemlerinde hizli bir artisa ge¢mistir. Bu durum isletmenin nakit ve nakit benzeri
varliklarin etkili kullanamadigin1 gosterir.

Isletmenin finansal kaldirag orami onceki donemlerde olmasi gereken optimal
seviyenin iizerindedir. Bu durum varliklarin finansmani i¢in 6zkaynaklara oranla yabanci
kaynaklardan daha fazla yararlanildigi, kredi verenler acisindan emniyet marjinin dar
oldugu, isletmenin tasfiyesi halinde alacaklarini tahsil edememe riski oldugu anlamina
gelmektedir. Fakat entegre rapor donemlerinde bu oran yine de optimal seviyeye gelmese de
diisiis gozlenmistir.

Finansal bagimsizlig1 gosteren finansman oranin 1’den biiylik olmasi arzu edilir.
Isletmenin entegre raporlama donemlerinde bu oran 1’e dogru yaklasmistir. Fakat hala 1°den
kiigiik oldugu i¢in isletmenin daha ¢ok {iglincii kisilerce finanse edildigi ve finansal
bagimsizliginin diisiik oldugu sonucuna varilabilir.

Bor¢lanmanin karlilik tizerindeki etkisini belirlemek amaciyla kullanilan 6zkaynak
karlilik orani; isletmenin her 1 TL’lik 6zkaynaginin ilgili donemde ytizde kag getiri sagladigi
hakkinda 6nemli bir gosterge olmaktadir (Ercan ve Ban, 2014). Votorantim Cimento’nun
0zkaynak karlilik orani yillar igerisinde diisiise ge¢mis 2019 yilinda ise ivme kazanarak
yiikselmistir. Bu durum finansal kaldiracin dogru kullanilmasi ile ilintilidir ¢iinkii 6zkaynak
karlilik orani finansal kaldiracin dogru kullanimiyla artmaktadir (Peker ve Baki, 2011).

Varliklarin ne olgiide verimli kullanildigini gosteren varliklarin  karhihigr orani
Votorantim Cimento’da incelenen yillar icerisinde ayni1 dzkaynaklarin karlhilik orani gibi
2019 yilinda yiikselmistir. Oranin, varliklarin biiytik bir kismin1 6zkaynaklarla finanse eden
isletmelere kiyasla daha diisiik olmas1 normaldir (Akgii¢, 1998). Hesaplanan ve agiklanan
oranlara bakildiginda hisse basina karin da ayni seviyede ilerledigi goriilmiistiir. Ekonomik

dalgalanmalar nedeniyle yasanan bu diisiisler entegre raporlama dénemlerine denk gelse de

138



tipki 6zkaynak karlilik oraninda oldugu gibi son yilda hizli bir ivme kazanarak artmaya

baslamistir.
3.5.1.2. Bankacilik sektorii oran analizleri sonuclari ve yorumlari
Bankacilik sektorii oran analizlerine ait sonuglar Tablo 3.6-Tablo 3.9 arasinda
sunulmustur.

3.5.1.2.1. Tiirkiye Garanti Bankasi A.S

Tablo 3.6. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglar1’

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.

Onceki Dénem Entegre Raporlama

(Yillar) Donemi (Yillar)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Finansal Yap1 Oranlan

Finansal Kaldira¢ Oran1 0,89 0,88 0,87 0,87 0,88 0,87
Finansman Orani 0,12 0,14 0,14 0,15 0,13 0,14
Karhhk Oranlar

Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,14 0,11 0,14 0,15 0,14 0,11

Varliklarin Karliligir Oran1 (ROA) 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,01

Hisse Bas1 Kar 0,76 0,81 1,22 1,51 1,6 1,48

Sermaye Yeterlilik Orani 0,139 0,135 0,147 0,168 0,165 0,178

Tiirkiye Garanti Bankasi’nin finansal yapi oranlarindan, finansal kaldirag ve
finansman orani hem onceki donemlerde hem de entegre raporlama doénemlerinde ayni
seviyelerde seyretmistir. Finansal kaldiracin %50’y1 agsmasinin tehlikeli oldugu bilinse de
Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerde, 6zkaynaklarin saglanmasinda karsilasilan giicliikler
dolayisiyla kaldirag oranin %50’yi agsmasi normal goriilmektedir. Ekonomik biiylimelere

hizla reaksiyon veren bankacilik sektorli i¢in kaldira¢ oranlarmin yiiksekligi normal

7 www.garantibbvainvestorrelations.com/tr/kutuphane/faaliyet-raporlari/Faaliyet-

Raporlari/666/0/0  adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak
hesaplanmustir.
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sayllmaktadir. Finansman oranin1 tek basina degerlendirmek yanlis olacagi gibi
dalgalanmalar1 da entegre raporlamaya baglamak dogru olmayacaktir. Tamamen ekonomik
dalgalanmalar ve sektoriin isleyisi ve ortalamalari ile kiyaslanip yorumlanmasi gereken bir
orandir.

Tiirkiye Garanti Bankast karlililk oranlarin1 = degerlendirdigimizde, Onceki
donemlerde hep ayni seviyelerde seyreden Ozkaynak karlilik orani, entegre raporlama
donemlerinde artisa gecmis 2017 yilinda %15, 2018 yilinda %14 ve 2019 yilinda ise,
0zkaynak karlilik oran1 %11 seviyesinde gerceklesmistir. Varliklarin karlilig1 oran1 da ayni
sekilde bir seyir izlemis ve 2014 ve 2015 yillarinda 0,01; 2016, 2017 ve 2018 yilinda 0,02
ve 2019 yilinda 0,01 olmugstur. Hisse bas1 kar entegre raporlama donemlerinde hizli bir artis
gostermistir. 2014 yilinda 0,76; 2015 yilinda 0,81 ve 2016 yilinda 1,22 iken entegre
raporlama donemleri olan; 2017 yilinda 1,51; 2018 yilinda 1,60 ve 2019 yilinda 1,48
olmustur. Jeopolitik risklerin 6n planda oldugu ve kiiresel ekonomik biiylimenin nispeten
diisiik bir tempoda seyrettigi 2019 yilinda art arda yasanan ekonomik daralma, son ¢eyrekte
yerini goriiniir bir biilyliimeye biraksa da, karlilik oranlarini diisiise siiriiklemistir.

Sermaye yeterliligi; bankalarin sermaye giicleri ile aldiklari riskler arasinda kontrol
saglayabilmeye yonelik uluslararasi bir kriterdir. Bankalarin miisterilerini glivence altina
almak, bankacilik sisteminin saglikli bir bi¢imde islemesini saglamak ve krizlerin 6niine
geemek hatta engelleyebilmek amaciyla bankalarin aldiklar risklere gesitli kisitlamalar
getirilmistir. Kiiresel bankacilik ve finans sisteminde etkin risk dl¢limii ve yonetimi, piyasa
disiplini olusturmak ve degerlendirme esaslar1 yerine getirmek i¢in olusturulan Basel
Kriterleri’nin 6nemli bir pargasi olan Sermaye Yeterlilik Rasyosu; 6zkaynaklar ile risk
agirhikli varliklarin birbirlerine oranlanmasi ile hesaplanir. Biitiin bankalarin sermaye
yeterliligi ayn1 kriterlere gore hesaplanir. Basel II ile sermaye yeterliligine getirilen sinir
%8’dir. Her bankanin bu oran1 %8 iizerinde olmalidir.

Tiirkiye Garanti Bankasi incelenen her yil i¢in bu oranin iistiinde olmakla beraber
entegre rapor donemlerinde optimal oranin neredeyse 2 katina yaklagsmaktadir. Bu durum
bankanin basarist olarak degerlendirilmektedir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) gelecek yillarda bu oranin %12 olmasini talep etmektedir ki Tiirkiye

Garanti Bankasi bu oranin da tizerindedir.
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3.5.1.2.2. Tiirkiye Smai ve Kalkinma Bankas1 A.S

Tablo 3.7. Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglari®

TURKIYE SINAI VE KALKINMA BANKASI A.S.

Onceki Dénem Entegre Raporlama

(Yillar) Donemi (Yillar)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Finansal Yapi1 Oranlan

Finansal Kaldirag Orani 0,85 0,85 0,85 0,88 0,89 0,88
Finansman Orani 0,17 0,17 0,14 0,14 0,12 0,14
Karhhk Oranlari

Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,17 0,18 0,17 0,19 0,18 0,16

Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02
Hisse Bas1 Kar 0.25 0,05 0,05 0,22 0,24 0,26
Sermaye Yeterlilik Orani 0,18 0,18 0,15 0,17 0,16 0,18

Finansal kaldiractan yiiksek diizeyde faydalanan bankalarin pasiflerindeki yabanci
kaynaklarin agirlig1 kadar aktiflerinde de yeterli diizeyde likit varlik sahibi olmalar1 zorunlu
hale gelmektedir (Sahin, 2011). Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 (TSKB) i¢in de bu oran
%85 seviyelerinde seyretmis entegre raporlama uygulamasiyla %88 seviyelerine gelmistir.
2013 ve 2014 yillarinda 0,17; 2015 yilinda 0,14 olan finansman orani entegre rapor
donemlerinde sirasiyla 0,14 (2017); 0,12 (2018) ve 0,14 (2019) olmustur.

Hisse sahipleri i¢in bir gelir 6l¢iitii olarak kabul edilen 6zkaynak karlilig1 orani ise
banka 6zkaynaklarmin ne kadar verimli kullanildigini ifade ederken, finansal kaldirag
oraninin bilylimesi ile paraleldir. TSKB i¢in yillar igerisinde 6zkaynak karlilig1 orani; 6nceki
donemlerde %17’lerde seyrederken, entegre raporlama donemlerinde %18 seviyelerine
gelmistir.

Bankalarin aktiflerini ne kadar verimli kullandigin1 gdsteren varliklarin karlilhig
oraninin (ROA) genel olarak %1 olmas1 gerekir. Fakat Tiirkiye’de bankalar yiiksek kar ile
calistiklar1 i¢in bu oran daha yiiksek ¢ikmaktadir. TSKB i¢in entegre raporlama

8 www.tskb.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-raporlar adresinde bulunan finansal

raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.
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donemlerinde bu oranin %1 bandina yaklastigimi sdyleyebiliriz. Onceki dénemlerde diisiik
olan hisse basi kar, entegre raporlama donemlerinde ise artisa gegmis ve her yil giderek
artmastir.

Tiirkiye’de %8 sermaye yeterlilik rasyosu olarak yeterli goriilmektedir. TSKB’nin
sermaye yeterlilik oran1 hep bu oranlarin iizerinde iken entegre raporlama dénemlerinde
diismeye baglamigtir. Fakat yine de optimal seviyenin iizerinde olan bu oran dolayisiyla
banka sermayesinin gii¢lii oldugu yorumu yapilabilir.

3.5.1.2.3. Nedbank Group

Tablo 3.8. Nedbank Group Oran Yéntemi ile Analiz Sonuclarr’

NEDBANK GROUP
Onceki Dénem Entegre Raporlama
(Yillar) Donemi (Yillar)

2007 2008 2009 2017 2018 2019

Finansal Yap1 Oranlan
Finansal Kaldirag Orani 0,92 0,92 0,92 0,91 0,91 0,92
Finansman Orani 0,09 0,09 0,09 0,09 0,10 0,10

Karhhk Oranlar

Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,21 0,18 0,12 0,15 0,17 0,15
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) | 0,013 0,01 0,007 0,012 0,013 0,011
Hisse Bas1 Kar 1,51 1,58 1,11 2,42 2,77 2,50
Sermaye Yeterlilik Orani 0,11 0,12 0,15 0,16 0,15 0,15

Nedbank’in finansal kaldira¢ oran1 dénemsel olarak hemen hemen hi¢ degismemis
ve 0,92 bandinda ilerlemistir. Bankalar agisindan finansal kaldira¢ oraninin standart diizeyin
tizerine yiikselmesi genellikle bir tehlike isareti olarak yorumlanmaktadir fakat Nedbank icin
her ne kadar oran 6zkaynak saglanmakta kurumsal giicliikler yasayabilecegine isaret etse de

oranin ayni seviyede gidiyor olmasi, i¢inde bulundugu ekonomik konjonktiir ile baglantili

? www.nedbank.co.za/content/nedbank/desktop/gt/en/investor-relations/information-

hub/financial-results.html adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak
hesaplanmustir.
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oldugu soylenebilir. Finansman oranini1 degerlendirdigimizde ise; oran her yil 1’den
kiigiiktiir yani istenilen degerin altindadir fakat banka i¢in nakit doniis hizi da 6nem
tasimaktadir ancak o zaman saglikli bir yorum yapilabilir.

Ozkaynak karlilik oranlarmin genel seyrine bakildig1 zaman banka igin bu oranin
diizensiz ve dengesiz bir sekilde azaldig1 ve yiikseldigi sonucuna varilabilir. Ozkaynak
karlilik orani, 2007 yilinda %21,4 iken; 2008°de %17,7’ye diismiis ve 2009 yilinda %11,8’e
tekrar diigmiistiir. 2017 yilinda %15,3’e yiikselmis, 2018 yilinda hafif bir artis ile %16,8’¢
yiikselmis fakat 2019 yilinda %15°e diigmiistiir. Varliklarin karliligi orani, 2007 yilinda
%1,3 iken, 2008’de %1’e diismiis ve 2009 yilinda %0,7’ye tekrar diigmiistiir. 2017 yilinda
%1,2’ye yiikselmis ve 2018 yilinda hafif bir artig ile %1,3’e ama 2019 yilinda %1,1°¢e
diigmiistiir. Karlilik oranlarinin birbirleriyle paralel bir sekilde artis ve azalis yasadigi ¢ok
bellidir. Fakat bu dalgalanmay1 entegre raporlamaya baglamak dogru olmayacaktir.

Gliney Afrika bankalar i¢in sermaye yeterlilik rasyosu (Capital Adequacy Ratio -
CAR) %10°dur. Nedbank’in sermaye yeterlilik orant her yil %10’un iizerinde olmakla
birlikte, entegre rapor donemlerinde daha da artis gostermistir. Hisse basina kar da entegre

raporlama donemlerinde hizl1 bir artig gostermis ve artarak devam etmistir.
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3.5.1.24.

Standard Bank Group

Tablo 3.9. Standard Bank Group Oran Ydntemi ile Analiz Sonuglar1!®

STANDARD BANK GROUP
Onceki Dénem Entegre Raporlama
(Yillar) Donemi (Yillar)

2008 2009 2010 2017 2018 2019

Finansal Yapi1 Oranlan
Finansal Kaldira¢ Orani 0,93 0,92 0,92 0,90 0,90 0,91
Finansman Orani 0,07 0,08 0,09 0,10 0,10 0,10

Karhhik Oranlan

Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,18 0,14 0,13 0,17 0,19 0,18
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA)| 0,014 0,02 0,013 0,012 0,01 0,01
Hisse Bas1 Kar 0,94 0,74 0,70 1,64 1,72 1,59
Sermaye Yeterlilik Oran1 0,13 0,14 0,15 0,14 0,14 0,14

Finansal kaldirag orani onceki donemlerde 0,93 seviyelerinde iken, entegre
raporlama donemlerinde 0,90 seviyelerine diigsmiistiir. 2008 yilinda 0,07; 2009 yilinda 0,08;
2010 yilinda ise 0,09 olan finansman oran1 entegre rapor donemlerinde 0,10 olmustur. Giiney
Afrika’da kabul goren %10’luk sermaye yeterlilik orani ise yillar igerisinde dalgalanmalar
yasamig ama hep %10 bandindan yiiksek olmustur. Hisse basina kar, entegre rapor
donemlerinde artmis fakat iilkedeki dalgalanmalar dolayisiyla 2019 yilinda diismiistiir.

Standard Bank’in hem 6zkaynak karlilik hem de varliklarinin karlilig1 oranlar1 ayni
Nedbank’ta oldugu gibi diizensiz ve dengesiz bir sekilde ilerlemektedir. 2008 yilinda %18,2
olan 6zkaynak karlilig1, 2009°da %13,6’ya diismiis ve 2010 yi1linda %12,5 olmustur. Entegre
raporlama donemleri olan; 2017 yilinda %]17,1’e yiikselmis, 2018 yilinda %18,8’e
yukselmis, 2019 yilinda hafif bir diisiis ile %18,1 olmustur. Varliklarin karlilig1 orani, 2008
yilinda %1,4 iken, 2009’da %1,5; 2010 yilinda azalarak %1,3’e diismiistiir. 2017 yilinda
%1,2; ve 2018 ve 2019 yillarinda tekrar diiserek %1 olmustur. Karlhilik oranlarinin

birbirleriyle paralel bir sekilde artis ve azalis yasadig1 gozlemlenmistir.

10" reporting.standardbank.com/results-reports/annual-reports/ adresinde bulunan finansal

raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.
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3.5.2. Tanmmlayic istatistikler
Cimento ve bankacilik sektoriine yonelik faaliyet raporlarinin tanimlayict

istatistikleri asagidaki maddelerde sunulmustur.
3.5.2.1. Cimento sektorii likidite oranlar1 tanimlayici istatistikleri
Cimento sektoriinde likidite oranlarina ait tanimlayici istatistikler Tablo 3.10-Tablo

3.15 arasinda gosterilmistir.

Tablo 3.10. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Likidite Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
Likidite Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Cari Oran 1,62 0,04 0,74 0,08
Asit-Test Orant 1,24 0,09 0,61 0,08
Nakit Oran 0,30 0,19 0,17 0,02
Likidite Oram 1,05 0,08 0,51 0,06

Cimsa Cimento’nun likidite oranlaria tek tek bakildiginda biitiin oranlar i¢in 6nceki
donemlerde likidite oranlari i¢in istenilen optimal noktaya daha yakin oldugu hatta ulasildig:
sOylenebilir. Fakat entegre raporlama donemleri yillarinin ortalamasinda oranlar istenilen
seviyede degildir. Bu durumun entegre rapor uygulamasi ile ilgili olmadigi, entegre raporun
yayimlandig1 yillarda c¢imento sektoriiniin kiiciilmeye basladigi yapilan arastirmada

goriilmiistiir.
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Tablo 3.11. Nuh Cimento Sanayi A.S. Likidite Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Likidite Oranlar | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Cari Oran 2,55 0,16 1,68 0,01
Asit-Test Orani 2,03 0,15 1,30 0,06
Nakit Oran 0,44 0,10 0,51 0,16
Likidite Oram 1,67 0,14 1,16 0,05

Nuh Cimento’nun oran ortalamalar1 icin; Onceki donemlerde cari oranin arzu
edilenden yliksek oldugu goriilmektedir. Bu oran i¢in isletmede ihtiyactan fazla donen varlik
bulundugu soylenebilir. Asit-test orani ve nakit oran i¢in ise; her iki donemin kiyaslamasinda
optimalin iizerinde oldugu, isletmenin kisa vadeli yabanci bor¢larini karsilamakta sorun
yasamayacag1 degerlendirilse de sahip oldugu likitlerin verimli kullanilip kullanilmadigi

irdelenmelidir.

Tablo 3.12. Cemex S.A.B. de C.V. Likidite Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalar1

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Likidite Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Cari Oran 1,02 0,14 0,74 0,10
Asit-Test Orani 0,76 0,10 0,54 0,11
Nakit Oran 0,20 0,04 0,11 0,04
Likidite Oram 0,66 0,09 0,46 0,08

Cemex Cement’in her ddonemde oranlarinin hepsi, olmasi istenilen degerlerden diisiik
cikmistir. Bu durum, isletmenin net isletme sermayesinin negatif olabilecegini, nakit
akiginda sorunlar yasayabilecegini ve dis kaynak kullaniminda yeni arayislar igerisine

girebilecegini gosterir.
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Tablo 3.13. Votorantim Cimentos Likidite Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalar1

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Likidite Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Cari Oran 1,75 0,10 1,30 0,27
Asit-Test Orani 1,40 0,04 1,00 0,24
Nakit Oran 0,36 0,18 0,47 0,14
Likidite Oram 1,17 0,06 0,92 0,22

Votorantim Cimentos i¢in hem Onceki donemde hem de entegre raporlama

doneminde asit-test oraninin ve nakit oranin istenilen seviyelerde oldugu fakat cari oranin

onceki donemde daha iyi oldugu sdylenebilir.

Tablo 3.14. Tiirk/Yabanci Cimento Fabrikalar1 Likidite Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
Likidite Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Cari Oran 2,08 0,52 1,21 0,51
S
é Asit-Test Orani | 1,63 0,45 0,95 0,38
:; Nakit Oran 0,37 0,16 0,34 0,21
B
e Likidite Oram 1,36 0,35 0,83 0,36
5 Cari Oran 1,38 0,41 1,02 0,35
£ | Asit-TestOrant | 1,08 0,35 0,77 0,30
]
=z Nakit Oran 0,28 0,14 0,29 0,22
2
S | Likidite Oram | 0,91 0,28 0,69 0,29
>

Tiirk ve yabanci ¢imento isletmeleri likidite oranlar1 agisindan hem dénemler hem de

birbirleri ile kiyaslandiginda, Tiirk ¢imento fabrikalarinin onceki donemlerde finansal

degerlerinin oranlar1 hem Tiirk c¢imento fabrikalarimin entegre raporlama donemi
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oranlarindan hem de yabanci isletmelerin 6nceki ve entegre raporlama dénemlerindeki oran
ortalamalarindan daha yiiksektir. Tiirk isletmelerin entegre rapor donemi oranlarmnin
ortalamalar1 ayn1 zamanda yabanc1 igletmelerin entegre rapor donemi ortalamalarindan da
yluksektir. Ele alinan yabanci igletmelerin zorunlu entegre rapor yayimliyor olmalari finansal

verilerini olumsuz yonde etkilemis olabilecegi diisiilmektedir.

Tablo 3.15. Cimento Sektorii Likidite Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Likidite Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Cari Oran 1,73 0,58 1,11 0,43
Asit-Test Orani 1,36 0,48 0,86 0,34
Nakit Oran 0,32 0,15 0,31 0,20
Likidite Oram 1,14 0,38 0,76 0,32

Arastirmaya dahil edilen ¢imento sektorii isletmelerinin; cari oran, asit-test orani ve nakit
oran ortalamalar1 degerlendirildiginde; isletmelerin entegre rapor donemi oranlarinin
ortalamalarina gore onceki donemlerden elde edilen oranlarin ortalamalarinin her bir oran
icin optimal oranin iizerinde yani istenilen degerlere sahip oldugu, bu durum da entegre rapor
yayimlamanin degerlendirilen oranlar iizerinde olumlu bir etkisinin olmadigi

gbzlemlenmistir .
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3.5.2.2. Cimento sektorii finansal yap1 oranlar1 tammmlayici istatistikleri
Cimento sektdriinde finansal yap1 oranlarina ait tanimlayici istatistiklere Tablo 3.16-

Tablo 3.21 arasinda yer verilmistir.

Tablo 3.16. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve

Standart Sapmalari

Onceki Donem Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yap1 Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,26 0,07 0,58 0,02
Finansman Orani 2,97 0,95 0,71 0,06
Otofinansman Orani 0,98 0,11 1,41 0,02
Finansal Yap1 Oram 1,40 0,25 0,90 0,00

Cimsa Cimento’nun finansal yap1 oranlar iginden finansal kaldira¢ orani entegre
raporlama donemlerinde arzu edilen degerlere ulasmistir. Fakat finansman orani igin
istenilen oran 1 iken entegre rapor donemi ortalamasinda bu oran 1’in altindadir. Yani
sermayedarlardan ¢ok, dis kaynaklarin etkisiyle finanse edildigini gosterir. Otofinansman
orani i¢in ise; bu oranin biiyilk olmasi, isletmenin faaliyet sonucuna gore i¢ kaynak
yaratabildigi anlamina gelir. Oranin sonucu ne kadar biiylik ¢ikarsa isletme i¢in o kadar
iyidir. Bu oran entegre raporlama donemi ortalamasinda 6nceki donem ortalamasina gore

daha ytiksektir.

Tablo 3.17. Nuh Cimento Sanayi A.S. Finansal Yapi Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
Finansal Yap1 Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,25 0,02 0,37 0,03
Finansman Orani 2,93 0,35 1,70 0,23
Otofinansman Orani 1,97 0,54 2,87 0,40
Finansal Yap1 Oram 1,71 0,29 1,64 0,18

149




Nuh Cimento’nun finansal kaldira¢ orani hari¢, finansman ve otofinansman oranlari
incelenen donemlerin ortalamalarinda istenilen diizeyin {izerindedir. Finansal kaldira¢ oran1
ise; entegre raporlama donemi ortalamalarinda daha yiiksek fakat yine de optimal diizeyde
degildir. Bu durum isletme i¢in; isletmenin sahiplerinden daha ¢ok li¢iincii kisilerce finanse

edildigini, faiz ve bor¢ 6deme agisindan zor durumlara diisme olasilig1 olabildigini gosterir.

Tablo 3.18. Cemex S.A.B. de C.V. Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalar1

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yapi Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,70 0,00 0,62 0,01
Finansman Orani 0,42 0,01 0,61 0,04
Finansal Yap1 Oram 0,56 0,00 0,61 0,01

Cemex Cement’in hem 6nceki donem hem de entegre rapor donemi finansal kaldirag

oranlar1 ortalamasi optimal diizeyin iizerindedir, finansman oranlari ise entegre raporlama

doneminde optimal diizeye yaklagmistir.

Tablo 3.19. Votorantim Cimentos Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yap1 Oranlan | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,76 0,00 0,64 0,04
Finansman Orani 0,31 0,00 0,55 0,12
Finansal Yap1 Oram 0,53 0,00 0,59 0,03

Votorantim Cimentos’ta da finansal yap1 oran ortalamalarinin Cemex’den farkl

olmadig1 goriilmiistiir. Hem 6nceki donem hem de entegre rapor donemi finansal kaldirag

oranlar1 ortalamalar1 optimal diizeyin iizerinde, finansman oranlar1 ise entegre raporlama

donem ortalamasinda optimal diizeye yaklagsmistir.
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Tablo 3.20. Tiirk/Yabanci Cimento Fabrikalar1 Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve

Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
Finansal Yap1 Oranlan Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,25 0,05 0,47 0,11
% Finansman Orani 2,95 0,64 1,20 0,56
EE) Otofinansman Orani 1,47 0,64 2,14 0,83
x
= Finansal Yapi Orani 1,56 0,30 1,27 0,42
5 Finansal Kaldira¢ Orani 0,73 0,03 0,63 0,03
)
:i Finansman Orani 0,36 0,05 0,58 0,08
_§ Finansal Yap1 Oram 0,55 0,01 0,60 0,02
—

Cimento isletmeleri finansal yapi oran ortalamalarinda raporlama donemine ve
menseine gore karsilastirildig1 zaman, Tiirk isletmelerinin finansal kaldirag¢ ve otofinansman
orani entegre raporlama donem ortalamasinda onceki donem ortalamalarina gére daha
yiiksek iken, finansman orani onceki donem ortalamalarinda daha ytksektir. Finansal
kaldira¢ oram1 her iki donem ortalamasinda optimalin altinda, entegre raporlama dénem
ortalamasinda ise kabul edilebilir seviyededir. Finansman orani ise, her iki donemde de
kabul edilebilir seviyede ve optimalin {izerindedir bu durumda finansman orant i¢in basarisiz
demek yersiz olacaktir. Yabanci ¢imento isletmelerinde ise, finansal kaldirag orani her iki
donem ortalamas1 optimal seviyenin lizerinde iken, finansman orani entegre raporlama
donem ortalamasinda istenilenin iizerindedir. Tiirk ve yabanci c¢imento isletmeleri
karsilagtirmasinda ise, hem onceki hem de entegre rapor donem ortalamalarinda finansal
kaldirag yabanci isletmelerde 0,50°den yiiksektir bu durum yabanci isletmelerin faiz ve borg
O0deme acisindan zor durumlara diisme olasiliginin yiiksek oldugunu gosterir. Finansman
oraninda ise her iki raporlama doneminde Tiirk isletmeler de istenilen 1:1 oranindan
yiiksektir bu da isletmelerin, kendilerinden alacakli durumunda olan ii¢lincii kisilerin

baskisinda kalmayacagini gosterirken, yabanci igletmeler igin isletmeye kredi verenlerin,
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isletmenin sahip ve ortaklarindan daha fazla isletmeye yatirimda bulunduklarini ortaya

cikarmaktadir.

Tablo 3.21. Cimento Sektorii Finansal Yapi Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yapi1 Oranlan | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,49 0,25 0,55 0,11
Finansman Orani 1,65 1,41 0,89 0,50
Otofinansman Orani 1,47 0,64 2,14 0,83
Finansal Yap1 Oram 1,05 0,56 0,94 0,45

Sektorel bazda ¢imento sektdriinii onceki donem ve entegre donem oran ortalamalari

incelendiginde finansal kaldira¢ orani entegre raporlama déneminde, finansman orani ise

onceki donem ortalamalarinda daha iyi sonuglar vermektedir. Bu durum yasanacak

ekonomik durgunluk donemlerinde, alacaklilarin giivencesini azaltmakta, agir faiz yuki

getirmekte ve isletmelerin finansal olanaklarini tiikketerek, isletmeleri bor¢larin1 6deyememe

durumuna kadar getirebilmektedir.

3.5.2.3. Cimento sektorii karhhk oranlari tanimlayici istatistikleri

Cimento sektoriinde karlilik oranlarina ait tanimlayici istatistikler Tablo 3.22-Tablo

3.27 arasinda sunulmustur.

Tablo 3.22. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
Karhhk Oranlan Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,20 0,05 0,09 0,07
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,15 0,04 0,04 0,02
Hisse Bas1 Kar 0,67 0,43 1,13 0,23
Karhhk Oram 0,34 0,13 0,42 0,10
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Cimsa’nin hem 6zkaynak karlilik hem de varliklarin karliligi 6nceki déonem oran

ortalamasinda entegre rapor oran ortalamasina gore daha yiiksek iken, hisse bas1 kar entegre

raporlama donem ortalamasinda artmistir. Oranlarin uygulamaya tabi tutulan yillardaki

enflasyon oranlarina gore degerlendirilmesi daha dogru yorumlanmasina yardimei olacaktir.

Tablo 3.23. Nuh Cimento Sanayi A.S. Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlar Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,16 0,00 0,13 0,00
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,12 0,00 0,08 0,00
Hisse Bas1 Kar 1,15 0,02 0,98 0,01
Karhhk Oram 0,47 0,00 0,40 0,00

Nuh Cimento’da her bir karlilik oran1 dnceki donem oran ortalamalarinda entegre

raporlama doneminden daha yiiksektir.

Tablo 3.24. Cemex S.A.B. de C.V. Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalar1

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlarn Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) -0,02 0,04 0,05 0,03
Varliklarin Karlilig1 Oran1 (ROA) -0,00 0,01 0,02 0,01
Hisse Bas1 Kar -0,23 0,33 0,10 0,07
Karhhk Oram -0,08 0,12 0,05 0,03

Cemex Cement’in hem onceki hem de entegre rapor oran ortalamalarinda ¢ok diisiik

olmasina ragmen oranlar, entegre raporlama donemi ortalamalarinda negatif degerlerden

pozitife donmiistiir.
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Tablo 3.25. Votorantim Cimentos Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Karhhik Oranlari Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,17 0,07 0,03 0,03
Varliklarin Karliligir Oran1 (ROA) 0,04 0,02 0,01 0,01
Hisse Bas1 Kar 0,20 0,05 0,05 0,04
Karhhk Oram 0,14 0,05 0,03 0,03

Isletmenin, her bir karlilik oran1 nceki donem oran ortalamalarinda daha yiiksek

iken entegre raporlama donemi oran ortalamalarinda ¢ok dugiiktiir.

Tablo 3.26. Tiirk/Yabanc1 Cimento Fabrikalar1 Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
Karhhk Oranlar Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
g Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,18 0,04 0,11 0,05
é Varliklarin Karlilig1 Oran1 (ROA) 0,13 0,03 0,06 0,02
% Hisse Bas1 Kar 0,91 0,38 1,06 0,17
%
ﬁ Karhhk Orani 0,41 0,11 0,41 0,06
5 Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,07 0,12 0,04 0,03
g Varliklarin Karhiligir Oran1 (ROA) 0,01 0,02 0,01 0,01
.ﬁ“ Hisse Bas1 Kar -0,01 0,32 0,07 0,06
é Karhhk Oram 0,02 0,15 0,04 0,03

Tirk ve yabanci ¢imento isletmelerinin iki donem karlhilik oran ortalamalar

karsilastirildiginda, Tiirk isletmelerin ortalamalarinin yabanci isletmelerden her iki donemde

de daha karli oldugu gdzlemlenirken, Tiirk isletmelerde hisse basi kar degerinin entegre

raporlama donemi ortalamasinda artis gosterdigi gortilmiistiir.
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Tablo 3.27. Cimento Sektdrii Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Karhhik Oranlari Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilig1 Oran1 (ROE) 0,13 0,10 0,07 0,05
Varliklarin Karliligir Oran1 (ROA) 0,07 0,07 0,04 0,03
Hisse Bas1 Kar 0,45 0,58 0,56 0,52
Karhhk Orani 0,22 0,23 0,22 0,19

Incelenen isletmeler iizerinden genel olarak ¢imento sektorii hakkinda yorum yapmak

gerekirse 6zkaynak karlilik ve varliklarin karlilig1 oran1 6nceki donem oran ortalamalarinda

daha yiiksek iken, hisse basi kar entegre rapor donem ortalamasinda daha karlidir.

3.5.24. Bankacilik sektorii finansal yapi oranlar: tanimlayici istatistikleri

Bankacilik sektoriinde finansal yapi oranlarina ait tanimlayict istatistikler Tablo

3.28-Tablo 3.33 arasinda gosterilmistir.

Tablo 3.28. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yapi Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,88 0,01 0,87 0,00
Finansman Orani 0,13 0,01 0,14 0,01
Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00

Her iki raporlama doneminde finansal kaldirag orani optimal seviyenin iistiinde iken,

aralarinda mindr bir fark olmasina ragmen finansman oraninda fark gbzlemlenmistir. Bu

ylizden Tiirkiye Garanti Bankasi’nin yayimladigi rapor bi¢imine goére karlilik oranlar

ortalamasi lizerinde bir etkisi gozlemlenememistir.
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Tablo 3.29. Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S. Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve

Standart Sapmalari

Onceki Dénem

Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yapi Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,85 0,00 0,88 0,00
Finansman Orani 0,16 0,01 0,13 0,01
Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00

TSKB’nin yayimladig1 raporlama donemlerine gore ortalamalar1 incelendiginde

finansal kaldirag oranlarinin istenen seviyenin iizerinde oldugu ve fakat onceki dénem

ortalamasinin ¢ok az bir farkla yliksek oldugu gozlemlenmistir. Bu durum, finansman

oraninda ise tam ters durumdadir.

Tablo 3.30. Nedbank Group Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yap1 Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldirag Orani 0,92 0,00 0,91 0,00
Finansman Orani 0,09 0,00 0,09 0,00
Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00

Nedbank i¢in finansal kaldirag¢ oranlari ortalamasi her iki donemde de neredeyse ayni

olup, finansman oranlarinda bir fark goézlemlenmemistir. Ayni zamanda donemlerin

Nedbank’1n finansal yap1 oran ortalamasi iizerinde anlamli bir etkisi yoktur.

Tablo 3.31. Standard Bank Group Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yapi Oranlar1 | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,92 0,00 0,90 0,00
Finansman Orani 0,08 0,01 0,10 0,00
Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00
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Standard Bank’in 6nceki donem finansal kaldira¢ oran ortalamasi entegre raporlama

donemi ortalamasindan 0,02 puan daha ytiksekken, finansman oraninda ise sonug tam ters

sekilde ¢ikmustir.

Tablo 3.32. Tiirk/Yabanci Bankacilik Sektorii Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yap1 Oranlan Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
i Finansal Kaldira¢ Orani 0,86 0,01 0,87 0,00
o)
% Finansman Orani 0,14 0,01 0,13 0,01
0': .
é Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00
B Finansal Kaldira¢ Orani 0,92 0,00 0,90 0,00
Q
=
% Finansman Orani 0,08 0,00 0,09 0,00
_‘.c: Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00
>

Hem Tiirk hem de yabanci bankalarin finansal yap1 oran ortalamalarindan finansal

kaldirag ve finansman oranlar1 her iki donemde de optimal seviyeye ¢ikamamustir.

Tirk bankalarinin finansal kaldirag oranit her iki donem oran ortalamalarinda

neredeyse ayniyken yabanci bankalarda onceki donem ortalamasi daha yiiksek ¢ikmistir.

Finansman orani ise, Tilrk bankalarinda her iki donem oran ortalamalarinda, yabanci

menseili bankalardan daha yiiksektir.
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Tablo 3.33. Bankacilik Sektorii Finansal Yap1 Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Finansal Yapi1 Oranlan | Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Finansal Kaldira¢ Orani 0,89 0,03 0,89 0,01
Finansman Orani 0,11 0,03 0,11 0,02
Finansal Yap1 Oram 0,50 0,00 0,50 0,00

Bankacilik sektorii finansal yap1 oran ortalamalarindan hem kaldirag hem de finansman

orani ortalamalar1 her iki donemde de birbirine esit ¢ikmustir.
3.5.2.5. Bankacilik sektorii karhilik oranlar: tanimlayic istatistikleri
Bankacilik sektoriinde karlilik oranlarina ait tanimlayici istatistiklere Tablo 3.34 —

Tablo 3.39 arasinda yer verilmistir.

Tablo 3.34. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart

Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlar Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,13 0,01 0,13 0,02
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,01 0,00 0,01 0,00
Hisse Bag1 Kar 0,93 0,25 1,53 0,06
Sermaye Yeterlilik Orani 0,14 0,00 0,17 0,00
Karhhk Oram 0,30 0,06 0,46 0,01

Tiirkiye Garanti Bankasi’nin yayimladigi son 3 yillik entegre faaliyet raporlarinin ve
ondan Onceki 3 yilin faaliyet raporlarinin barindirdigi finansal bilgiler dogrultusunda
ortalamalar1 alinan karlilik oranlarindan, 6zkaynak ve varliklarin karlili1 oranlari arasinda
bir fark gézlemlenmez iken hem hisse basi kar hem de sermaye yeterlilik oran1 ortalamalari

entegre raporlama doneminde artis gostermistir.
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Tablo 3.35. Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi A.S. Karlilik Oranlar1 Ortalama ve

Standart Sapmalari

Onceki Dénem

Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlar: Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,17 0,00 0,17 0,01
Varliklarin Karhiligir Oran1 (ROA) 0,02 0,00 0,02 0,00
Hisse Bas1 Kar 0,11 0,11 0,24 0,02
Sermaye Yeterlilik Oran1 0,17 0,01 0,17 0,00
Karhhk Oram 2,18 3,60 0,15 0,00

TSKB’nin karlilik oranlarindan 6zkaynak karlilik, varlik karliligi ve sermaye

yeterlilik oranlar1 iki raporlama donemi ortalamalarinda ayni kalir iken, hisse basi1 kar

ortalamasi entegre raporlama déneminde 6nceki donem ortalamasinin 2 katidir.

Tablo 3.36. Nedbank Group Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Donem

Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlar Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,16 0,04 0,15 0,00
Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,01 0,00 0,01 0,00
Hisse Bas1 Kar 1,40 0,25 2,56 0,18
Sermaye Yeterlilik Orani 0,12 0,01 0,15 0,00
Karhhk Oram 0,42 0,07 0,72 0,04

Nedbank’in entegre raporlama donemi oran ortalamalar1 hisse basina kar ve sermaye

yeterlilik oran1 dnceki donem oran ortalamalarindan hayli yliksekken, varliklarin karlilig:

orani ortalamasi ayni kalmis ve 6zkaynak karlilik oran ortalamasi ise belli belirsiz bir diisiis

gostermistir.
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Tablo 3.37. Standard Bank Group Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Karhhik Oranlan Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karllik Orani1 (ROE) 0,14 0,03 0,18 0,00
Varliklarin Karliligir Oran1 (ROA) 0,01 0,00 0,00 0,00
Hisse Bag1 Kar 0,79 0,12 1,65 0,06
Sermaye Yeterlilik Orani 0,14 0,01 0,13 0,00
Karhhk Orani 0,27 0,03 0,49 0,01

Standard Bank’1n karlilik oran ortalamalarindan entegre raporlama dénemi sonuglari

Ozkaynak karlilik oran1 ve hisse basina kar degeri onceki donem oran ortalamalarindan

yiiksek iken, varliklarin karlilig1 ve sermaye yeterlilik oraninda diislis gozlemlenmistir. Hatta

varliklarin karlilig1 i¢in entegre raporlama donemi ortalamasina bakildiginda varliklarin hig¢

kar etmedigi goriilmiistiir.

Tablo 3.38. Tiirk/Yabanci Bankalar Karlilik Oranlar1 Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlar Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,15 0,02 0,15 0,02
% Varliklarin Karliligir Oran1 (ROA) 0,01 0,00 0,01 0,00
E Hisse Bas1 Kar 0,52 0,47 0,88 0,70
fg Sermaye Yeterlilik Orani 0,15 0,02 0,17 0,00
a Karhhk Oram 1,24 2,50 0,30 0,17
= Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,15 0,03 0,16 0,01
g Varliklarin Karliligi Oran1 (ROA) 0,01 0,00 0,01 0,00
CE Hisse Bas1 Kar 1,09 0,37 2,10 0,51
é Sermaye Yeterlilik Orani 0,13 0,01 0,14 0,00
>~ Karhhk Oram 0,35 0,09 0,60 0,12

160




Tiirk ve yabanci bankalarin karlilik oranlar1 6nceki ve entegre raporlama dénemi
cergevesinde degerlendirildiginde; Tiirk bankalarin 6zkaynak karlilik oraninin ve varliklarin
karlhilig1 oranlarinda degisim yokken, hisse basi kar ve sermaye yeterlilik oran1 entegre
raporlama donemi ortalamalarinda daha yiiksek oldugu sdylenebilir. Yabanci bankalar da
entegre raporlama donemi ortalamalarina gore yorumlanir ise; 6zkaynak karlilik orani ve
sermaye yeterlilik oran1 hafif bir yiikselme egilimi gosterir iken, varliklarin karlilig1 orani

degisim gostermemis, hisse basi kar ise 2 kat1 kadar artis gostermistir.

Tablo 3.39. Bankacilik Sektorii Karlilik Oranlari Ortalama ve Standart Sapmalari

Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi

Karhhk Oranlan Ortalama | Standart Sapma | Ortalama | Standart Sapma
Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROE) 0,15 0,03 0,16 0,02
Varliklarin Karlilig1 Oran1 (ROA) 0,01 0,00 0,01 0,00
Hisse Bas1 Kar 0,81 0,50 1,49 0,86
Sermaye Yeterlilik Oran1 0,14 0,02 0,15 0,01
Karhhk Oram 0,79 1,75 0,45 0,21

Bankacilik sektorii karlilik oranlar ortalamalari igin genel olarak, entegre raporlama
donemi ile 6zkaynak karlilik orani, hisse basi karin ve sermaye yeterlilik oraninin artmasina

yardimc1 olmus ama varliklarin karlilig1 oranin etkilememistir.

3.5.3. Fark analizleri test sonuclar:
Cimento ve bankacilik sektorlerinde onceki donem ile entegre raporlama donemi
sonucu gerceklesen oranlar arasindaki farklar SPSS programi ile Mann-Whitney U testiyle

arastirilmistir. Test sonuglart izleyen maddelerde sunulmustur.

3.5.3.1. Cimento sektorii Mann-Whitney U test sonuglari

Cimento sektoriinde nakit oran, finansal kaldira¢, finansman, otofinansman,
0zkaynak karhlik, varliklarin karlilig1 ve hisse basi kar oranlar1 arasinda entegre raporlama
ve Oncesi doneme ait oranlar arasinda istatistiksel agidan anlamli farklar (p>0,05) tespit

edilememistir. Cari ve asit-test oranlar1 arasinda entegre raporlama ve O6ncesi doneme ait
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oranlar arasindaki farklar ise istatistiksel agidan anlamlidir. Analiz sonuglari, cari oran igin

Tablo 3.40’ta, asit-test oran1 i¢in de Tablo 3.41°de gosterilmistir.

Tablo 3.40. Cimento Sektorii Cari Oranlar1t Mann-Whitney U Test Sonuglari

Donem N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri p
Onceki Donem 12 16,17
28,000 0,010
Entegre Raporlama Dénemi | 12 8,83

Cari oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=28,000; p<0,05).

Onceki donemine ait oranlarin siralama ortalamasi entegre doneme ait oranlardan daha

yiiksek olarak hesaplanmistir.

Tablo 3.41. Cimento Sektorii Asit-Test Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglari

Donem N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p
Onceki Dénem 12 16,08
29,000 0,012
Entegre Raporlama Donemi | 12 8,92

Asit-test oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel ac¢idan anlamhdir (U=29,000;

p<0,05). Onceki déneme ait oranlarin siralama ortalamasi entegre déneme ait oranlardan

daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Cimento sektoriinde segilen likidite oranlarini olusturan oranlarin ortalamalarina

gore arasindaki farklar incelendiginde entegre raporlama ve Oncesi doneme ait oranlar

arasinda istatistiksel agidan anlamli farklar tespit edilmistir. Secilen finansal yap1 ve karlilik

oranlarini olusturan oranlarin ortalamalar1 arasindaki farklar ise istatistiksel agidan anlamsiz

(p>0,05) olarak gozlemlenmistir.

gosterilmistir.
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Tablo 3.42. Cimento Sektorii Likidite Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglar1

Donem N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p
Onceki Dénem 12 15,92
31,000 0,017
Entegre Raporlama Donemi | 12 9,08

Likidite oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamhidir (U=31,000;

p<0,05). Onceki donemine ait oranlarin siralama ortalamasi entegre déneme ait oranlardan

daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Cimento sektoriinde Tiirk ve yabanci isletmelerin finansal yap1 ve karlilik oranlari

arasindaki farklar incelendiginde oranlar arasinda istatistiksel agidan anlaml farklar tespit

edilmistir. Likidite oranlar1 arasindaki farklar ise istatistiksel a¢idan anlamsiz (p>0,05)

olarak hesaplanmistir. Finansal yap1 oranlarina ait sonuglar Tablo 3.43te, karlilik oranlarina

ait sonuclar da Tablo 3.44’te sunulmustur.

Tablo 3.43. Cimento Sektorii Finansal Yap1 Oranlar1t Mann-Whitney U Test Sonuglari

Isletme Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p
Tiirk 12 18,50
0,000 0,000
Yabanci 12 6,5

Finansal yap:1 oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlhidir (U=0,000;

p<0,05). Tiirk isletmelerine ait oranlarin siralama ortalamasi yabanci isletmelere ait

oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Tablo 3.44. Cimento Sektorii Karlilik Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglari

Isletme Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri p
Tiirk 12 18,50
0,000 0,000
Yabanci 12 6,50
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Karhlik oranlar arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=0,000; p<0,05).
Tiirk ¢imento isletmelerine ait oranlarin siralama ortalamasi yabanci ¢imento igletmelerine
ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Ulasilan bulgular sonucunda arastirmanin; Hi, Hz, Hi3, His ve His numaral
hipotezleri kabul edilmis, Hs, Hs, He, H7, Hg, Ho, Hio, Hi1 Hi2 ve Hi3 numarali hipotezleri ise
reddedilmistir.

3.5.3.2. Bankacilik sektorii Mann-Whitney U test sonuclari

Bankacilik sektoriinde; finansal kaldirag, finansman, 6zkaynak karlilik, varliklarin
karlilig1 ve sermaye yeterlilik oranlar1 entegre raporlama ve Oncesi doneme ait oranlar
arasinda istatistiksel a¢idan anlamli farklar (p>0,05) tespit edilememistir. Hisse bas1 kar
degerleri arasinda entegre raporlama ve Oncesi doneme ait degerler arasindaki farklar ise
istatistiksel agidan anlamlidir. Analiz sonuglar1 hisse basi kar igin Tablo 3.45’te

gosterilmistir.

Tablo 3.45. Bankacilik Sektorii Hisse Bagi Kar Degeri Mann-Whitney U Test Sonuglari

Donem N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri p
Onceki Dénem 12 9,25
33,000 0,024
Entegre Raporlama Dénemi | 12 15,75

Hisse bag1 kar degerleri arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=33,000;
p<0,05). Entegre raporlama donemine ait oranlarin siralama ortalamasi dnceki doneme ait
oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Bankacilik sektoriinde finansal yapr ve karhilik oranlarn arasindaki farklar
incelendiginde oranlar arasindaki farklarin istatistiksel agidan anlamsiz (p>0,05) oldugu
tespit edilmistir.

Bankacilik sektoriinde Tiirk ve yabanci bankalarin finansal yap1 ve karlilik oranlar
arasindaki farklar incelendiginde oranlar arasinda istatistiksel agidan anlaml farklar tespit
edilmistir. Finansal yapi oranlarina ait sonuglar Tablo 3.46’da, karlilik oranlarina ait

sonuglar da Tablo 3.47°de sunulmustur.

164




Tablo 3.46. Bankacilik Sektorii Finansal Yapi Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglari

Banka Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p
Tiirk 12 15,58
Yabanci 12 9,42

35,000 0,033

Finansal yap1 oranlar arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=35,000;
p<0,05). Tiirk bankalarina ait oranlarin siralama ortalamasi yabanci bankalara ait oranlardan

daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Tablo 3.47. Bankacilik Sektorti Karlilik Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglari

Banka Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p
Tiirk 12 9,46
Yabanci 12 15,54

35,000 0,033

Karlilik oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=35,000;
p<0,05). Yabanci bankalara ait oranlarin siralama ortalamasi Tiirk bankalarina ait oranlardan
daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Gergeklesen analizler sonucunda arastirmanin; H2z, Ho4 ve Has numarali hipotezleri

kabul edilmis, His, H17, His, Hi9, H20, H21 ve H23 numarali hipotezleri ise reddedilmistir.

3.5.4. Yapisal esitlik modellerinin test edilmesi ve bulgular

Arastirma modelinin analiz edilmesinde kismi en kii¢iik kareler yol analizi (PLS-
SEM) kullanilmistir. Veriler SmartPLS 3.3.2 istatistik programi kullanilarak analiz
edilmistir (Ringle, Wende, ve Becker, 2015; Yildiz, 2020). PLS yol katsayilarinin
anlamliliklarimi degerlendirmek i¢in yeniden Ornekleme (bootstrapping) ile 6rneklemden
500 alt 6rneklem alinarak t-degerleri hesaplanmustir.

Cimento sektorii i¢in olusturulan yapisal esitlik modelleri entegre raporlamadan
onceki doneme ait model Sekil 3.3’te, entegre raporlama donemine ait model de Sekil 3.4’te

gosterilmistir.
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dzkaynak karlihg vadiklanmka
orani grag

[+] ‘

finansman oram finansal kaldirag oto finansman
oranmi oranmi

Sekil 3.3. Cimento Sektérii Yapisal Esitlik Modeli (Onceki Dénem)

azkaynak karlilig
orani

u 0,026

[+] ‘

finansman oram finansal kaldirag oto finansman
oran orani

Sekil 3.4. Cimento Sektorii Yapisal Esitlik Modeli (Entegre Raporlama Donemi)
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Entegre raporlama dncesi ve entegre raporlama donemine gore ayr1 ayri yapilan yol
analizlerinde kullanilan raporlama sistemine gore herhangi bir fark olmadigi tespit
edilmistir.

Bankacilik sektorii icin olusturulan yapisal esitlik modelleri entegre raporlama
sisteminden onceki donem modellemesi Sekil 3.5’te, entegre raporlama donemi igin olan

model ise Sekil 3.6’da gosterilmistir.

—0,000— &zkaynak

ozkaynak karlihgi
orani

finansman ——0,000

— (0,000 — varlik
finansman orani 0621
varliklann karlihig
orani
\ —0,000—  hisse
finansal —0000
1,114 hisse bag kar
finansal kaldirag
orani
—0,000— semmaye

sermaye yeterlilik
orani

Sekil 3.5. Bankacilik Sektérii Yapisal Esitlik Modeli (Onceki Dénem)
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—0,000— &zkaynak

ozkaynak karlihgi
orani

finansman ——0000

— 0,000 — varlik

finansman oram 0207
varliklann karlihg
orani
— 0,000 — hiszs
finansal ——0,000
2,156 hisse bag kar
finansal kaldirag
orani 0485
—0,000— sermaye

sermaye yeterlilik
orani

Sekil 3.6. Bankacilik Sektorii Yapisal Esitlik Modeli (Entegre Raporlama Donemi)

Bankacilik sektoriinde de entegre raporlama dncesi donem ve entegre raporlama
donemine gore ayr1 ayri yapilan yol analizlerinde, finansman oraninin sermaye yeterlilik
orani lizerindeki etkileri entegre raporlama doneminde anlamli iken (p<0,05) Onceki

donemde anlamsizdir. Modeldeki diger yollarda donemsel bir fark tespit edilememistir.

168



SONUC VE ONERILER

Globallesmenin etkisiyle; isletmelerin hem daha fazla seffaflik hem de hesap
verebilirlik adina paydaslarina, yatirimcilarina ve bilgi kullanicilarina finansal bilgilerinin
yani sira finansal olmayan bilgilerini de sunmalar1 gerekmektedir. Bu bilgiler sadece
gecmise yonelik degil ayni zamanda gelecege dair olmali ve bu zamana kadar yarattiklar1 ve
yaratmay1 vaat ettikleri degerler hakkinda da agik bir bi¢cimde bilgi vermelidir. Bu
beklentilerin karsilanmas1 dogrultusunda her alanda oldugu gibi kiiresel boyuttaki kurumsal
raporlama alaninda da koklii degisimler meydana gelmistir. Finansal raporlama ile baslayan
adimlar yerini kurumsal yonetim raporlamasina oradan siirdiirtilebilirlik raporlamasina ve
son olarak da entegre raporlamaya birakmaya baslamistir. Temelinde deger yaratma ve
entegre diisiinme bulunan Entegre Raporlama, isletmelerin simdiki zamanda ve uzun vadede
nasil deger yarattigin1 ve yaratacagini, topluma katkilarin1 ve katacaklarini kisa, net ve
anlasilir bir bigcimde ortaya koymaktadir. Entegre raporlamanin bu zamana kadar siire gelmis
raporlamalarin bakis agisini degistirecegine, digerlerine nazaran biitiinciil ve stratejik bir
bakis agis1 getirecegine, isletmelerin performanslarini finansal ve finansal olmayan bilgileri
bir araya getirmesinden otiirii tam ve eksiksiz yansitacagina inanilmaktadir.

Isletmelerin cevresel, sosyal ve ekonomik biitiin faaliyetlerini tek bir raporda
toplayarak, ayn1 zamanda gergeklestirilen bu faaliyetlerin isletmelere kattig1 degeri ortaya
koyan entegre raporlama, 2009 yilinda yayimlanan King III Kurumsal Yonetim Kodu’nun
“9.Boliim: Entegre Raporlama” boliimii ile ilk kez giindeme gelmistir. 2010 yilinin Mart
aymi izleyen yilda Johannesburg borsasinda hisse senetleri islem goren isletmeler i¢in IR
zorunlu olmustur. Ingiltere tarafindan Aralik 2007°de yayimlanan Bagli Raporlama
Cercevesi’nde entegre raporlamanin temelleri atilmis olup, Ingiltere’de 17 Aralik 2009
tarthinde gergeklestirilen A4S forumunda, Galler Prensi’nin Onciiliiglinde Uluslararasi
Entegre Raporlama Konseyi’nin kurulmasi karar1 alinmistir.

IFAC ve GRI is birligi ile 2010 yilinda kurulan IIRC, entegre raporlamay1 tesvik
etmek amaciyla IFAC, GRI, CDP, Stiching Global Reporting Initiative, GISR, IFRS
Foundation gibi uluslararasi organizasyonlarin destegini almak i¢in mutabakat anlagmalari
imzalamistir. [IRC’nin yaptig1 ¢aligmalar ve diger ulusal ve uluslararasi organizasyonlardan
aldig1 destek ile 2013 yilinin Aralik ayinda Uluslararast Entegre Raporlama Cercgevesi

yayimlanmistir.
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Giliney Afrika Cumhuriyeti’nde halka agik isletmeler haricinde goniilliiliik esasina
dayali olan bir rapor olarak karsimiza c¢ikan entegre raporun; Danimarka ve Fransa’da
borsaya kote isletmelerin, Isve¢’te ise kamu kurumlarmnin siirdiiriilebilirlik raporu veya
entegre rapor hazirlamak zorunda olduklari, Brezilya’da ise borsada hisse senetleri islem
goren igletmelere siirdiiriilebilirlik raporu veya entegre raporlama hazirlamasi
Onerilmektedir. Bu iilkelere ek olarak, Amerika, Almanya, Hollanda, Norve¢ ve Japonya
gibi bir¢ok iilkede yillik faaliyet raporlarim1 finansal olmayan bilgiler ile de donatarak
sunmaya basladig1 bilinmektedir. Ulkemizde ise 2015 ve 2016 yillar1 arasinda ilk entegre
raporlar yayimlanmigtir. Bu Ornekler, entegre raporlamanin {ilkelerde pratik olarak
uygulanmaya baglanildiginin agik bir kanitidir.

Entegre raporlama elbette isletmelere ve yatirimcilara sagladigi avantajlarin yaninda
bircok dezavantaj da barindirmaktadir. Rapor, sadece isletmelerin faaliyetleriyle
ilgilenmedigi gibi gerceklesen faaliyetlerin girdi ve ¢iktilarina bakarak isletmeye nasil deger
kattigina bakmaktadir. Bunun i¢in isletmelerin bulundugu sektoriin sermaye o6gelerini
tanimlar, is modeline gore girdi ve ¢iktilarini acikga gdsterir ve isletmenin deger yaratma
kabiliyetini 6lger. Sonug olarak sunulmasi gereken rapor seffaflik ve hesap verebilirligin son
noktasidir. Kurumsal olan birgok isletme icin gereklilik olan entegre raporlama, kiigiik ve
orta biiyiikliikteki isletmeler i¢in karmasik, zor ve masrafli olabilmektedir.

Aslinda isletmelerden beklenen IIRC’nin yayimladig: rehber rapora uygun bir rapor
hazirlanmasidir. Fakat {ilkelerin yasal diizenlemelerindeki farkliliklari, her ne kadar
Uluslararasi1 Entegre Raporlama Cercevesi’nde icerik 6gelerinin ticari gizlilige ve isletmenin
rekabet avantajina zarar vermeyecek sekilde aciklanabilecegi bunun isletmenin takdirine
birakildig1 belirtilse de konuyla ilgili, calisanlarin raporlama siirecinde aktif katilim
gostermeyi tercih etmeyecekleri, yoneticilerin gorev ve sorumluluklarinda artis meydana
gelecegi gibi sorunlar isletme yOneticilerini ve yatirimeilari entegre raporlamaya gecis siireci
ile ilgili kaygilandirmaktadir.

Kar amaciyla kurulan isletmelerin entegre raporlarini gergege uygun, IIRC’nin
yaymmladig1 cerceveye uygun, seffaf ve agik bir sekilde hazirlayabilmeleri i¢in zamanla
ortaya ¢ikan yOnetim akimlarinda oldugu gibi belki de isletme i¢inde sirf bu is ile ilgilenen
yeni bir departman kurulmali ya da danismanlik almalidirlar. Tam da burada isletmelerin
entegre faaliyet raporu yayimladiklarinda elde edecekleri karda herhangi bir degisim olup

olmayacagi sorusu giindeme gelmektedir.

170



Calismada, Borsa Istanbul Endeks’inde yer alan ve 3 yil iist iiste entegre rapor
yayimlayan isletmeler ile yurtdisinda entegre raporlart 6diilli ve/veya 6rnek teskil eden 3
isletmenin, entegre rapor yayimlamadan 6nceki doneme ait son 3 raporu ile yayimladigi son
3 yillik entegre raporun finansal acgidan karsilastirilmasi ve degerlendirmesi yapilmistir. Bu
kisitlara Tiirkiye’de uyum saglayan 4 isletme oldugu ve bunlarin 2’sinin ¢imento, 2’sinin
bankacilik sektoriinden oldugu belirlenmis ve yurtdisindan secilen isletmeler de bu
sektorlere gore secilmistir. Cimento Sektoriinden Tirkiye’den; Cimsa Cimento Sanayi ve
Ticaret A.S ile Nuh Cimento Sanayi A.S; Yurtdisindan; Cemex S.A.B de C.V. ile
Votorantim Cimentos se¢ilmistir. Bankacilik Sektorii i¢in ise Tiirkiye’den Tiirkiye Garanti
Bankas1 A.S. ve Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S.; yabanci bankalar olarak da Giiney
Afrika Johannesburg borsasindan Nedbank Group ve Standard Bank Group secilmistir.

Her bir isletmenin onceki doneme ait son 3 yillik faaliyet raporuna ve son 3 yillik
entegre raporlarinin finansal tablolarindan elde edilen verilerine gore likidite, finansal yap1
ve karlilik oranlarin1 6lgen degerler oran yontemi ile analiz edilmis, bu oranlar arasindaki
farklar tanimlayici istatistikler ve fark analizi yolu ile arastirilmis ve ayn1 zamanda yapisal
esitlik modellemesi ile entegre raporlama donemi ve Onceki doneme goére sektorler
tizerindeki etkiye bakilmistir.

Bu oranlarin 1s18inda Cimento sektorii i¢cin; Nuh Cimento, Cimsa ve yabanci
isletmelerden daha iyi finansal gostergelere sahiptir. Analiz sonuclarina gore; Tiirk
isletmeleri her iki raporlama doéneminde yabanci isletmelerden daha basarili sonuglara
ulasmiglardir. Fakat isletmeler menseileri farketmeksizin entegre rapor yayimlamadigi
donemlerde daha basarili finansal sonuglar elde etmislerdir. Yapilan sektor arastirmasina
gore, ekonomik dalgalanmalara ¢ok duyarli olan ¢imento sektdrii entegre raporlama
donemlerinde kiigiilme yasamistir. Bu bilgiler dogrultusunda, elde edilen finansal sonuglarin
entegre rapor nedeniyle ortaya ciktigini sdylemek dogru olmayacaktir. Gozlemlenen en
biiylik fark, hisse basi karda gerceklesmis ve entegre rapor yayimlanan donemlerde
yukseldigi belirlenmistir.

Degerlendirilen bankalardan Tiirkiye Entegre Raporlama Agi (ERTA) nin kurucu
iiyelerinden olan Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. ve IIRC’nin 2017 “En Iyi Uygulamalar”
listesinde yer alan Tirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S. finansal yap1 oranlarinda basarili
iken; Johannesburg borsasinda islem goren NedBank Group ve Standard Bank Group
karlilik oranlar1 analizlerinin sonuglarinda daha basarili olmustur. Bu dort bankanin da

entegre rapor yayimladiklar1 donemde hisse basi karlarinin arttigi sonucuna varilmis ve
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bankacilik sektoriinde entegre rapor donemlerinde finansman oraninin sermaye yeterlilik

orani lizerinde anlamli etkisinin oldugu saptanmuistir.

Sonug olarak entegre raporlama, isletmelerin ekonomik performanslariyla sosyal ve
cevresel etkileri arasindaki baglantinin gosterilebilmesi, temelinde entegre diisiincenin
katkilariyla faaliyetlerin ¢ok yonlii ve tutarli gergeklestirilebilmesine olanak tanimasi, bu
etkiler ile isletmelerin kisa, orta ve uzun vadede deger degisimi yaratma kabiliyetini
etkilemesi ve tiim paydas ve asli kullanicilara ihtiya¢ duyduklari bilgileri eksiksiz bir sekilde
sunmas1 acilarindan igletmelere fayda saglayacagi goz ardi edilemez bir gercektir. Ayrica
entegre raporlama ile isletme, karsilasabilecegi olumsuz bir deger degisimi durumunu
olumlu noktaya tasiyabilmektedir. Isletme 6zellikle seffaflik ve hesap verebilirlik ilkesini
dogru benimserse, uyguladigi yanlis bir politikanin kendi iizerindeki olumsuz etkilerini de
bilgi kullanicilarina sunarak, ¢ikardigr sonuclari ve edindigi deneyimleri anlatabilme
avantaji kazanabilir. Bu durumlarin saglanabilmesi halinde, finansal rapor kullanicilari
entegre raporlari anlamaya baglayacak buna paralel olarak da finansal gostergeler daha iyiye
dogru gidecek, mikro ve makro ekonomik agidan gelismeler yasanacak, finansal piyasalarin
ve isletmelerin seffafligi, hesap verebilirligi dolayisiyla giivenirliligi ve siirekliligi artacaktir.

Her ne kadar IIRC tarafindan “Uluslararasi Entegre Raporlama Cergevesi”
olusturulmus olsa da finansal ve finansal olmayan bilgiler i¢in baz1 standartlarin
olusturulmas1 sarttir. Raporlama bir¢ok iilkede hala goniilliiliikk esasina dayandigi igin,
cerceveye uygunlugunun kontroliinde zayif kalinmaktadir ¢iinkii igerik isletmelerin
inisiyatifine birakilmis ve ¢erceve bir oneri halindedir.

Ulkemizde Tiirkiye Kurumsal Y&netim Dernegi’nin (TKYD) ve Tiirk Sanayicileri
ve Is Insanlar1 Dernegi’nin (TUSIAD) ¢alismalariin var oldugu, Borsa istanbul’un (BIST)
da bu calismalar1 destekledigi bilinmektedir. Tiirkiye’deki entegre raporlarin azlig
dolayistyla bu kuruluslarin ve Tiirkiye’de kurulan Entegre Raporlama Tiirkiye Agi’nin
(ERTA) katkilartyla, KGK, SPK, BDDK gibi kurumlarin raporlama cergevesi i¢in gerekli
diizenlemeleri yapmasi, standartlar1 olusturmasi, eksiklikleri gidermesi, gerekirse egitim
vermesi ile lilkemizde faaliyet gosteren isletmelerin raporlama hakkinda bilgilendirilmesi ve
siirece adaptasyonu saglanabilir. Bunlara ek olarak entegre raporlama konusunda farkindalik
olusturmak ve entegre raporlama icin giivence standartlar1 gelistirmek adina muhasebe
sirketleri ve mesleki muhasebe birlikleri ile birlikte g¢alisarak mutlaka bir denetim

mekanizmasi olusturulmalidir.
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