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1. Giris

Gunumuzde tuketici ve diger paydaslarin bilinclenmesi ile strdurebilirlik g¢alismalarinda
bulunan firmalar talep artisi, ylksek fiyat 6deme istekliligi, finansman firsatlari ve vergi
avantajlar gibi avantajlar elde etmektedirler. Tim paydaslar icin firmalarin surdurebilirlik

performanslarini izlemek ve dogru bir sekilde 6lcmek énem kazanmistir.

Globallesen diunyada uluslararasi firmalara karsi rekabet avantaji saglamak icin Turk
firmalari da artan sUrdirebilirlik talebini karsilamak durumundadirlar. Bu sebep ile Turk
firmalarini nesnel bir sekilde dederlendirecek surdurebilirlik dlgegine ihtiyag vardir. Ancak
Tark firmalarinin surdurebilirlik performanslarini dederlendirmeye yonelik kisitli calismalar

vardir.

Bolim 2’de hem is ¢evreleri hem akademi tarafinda kabul gérmus surddrebilirlik élgtlerini ve
metodolojilerini inceleyerek Tuark firmalarinin ihtiyaclarina yonelik surdarebilirlik 6lgcegi
onerilmektedir. Onerilen dlgedin igsel gegerliligi degerlendirimis ve genellenebilirligi
sorgulanmistir. Bolim 3’de igsel ve dissal gegerliligi ortaya konulan surdirilebilirlik élcegdi ile
Gida Sektorinde faaliyet gosteren firmalarin faaliyet raporlari degerlendirip alt sektor
bazinda surdurulebilirik ve finansal performans iliskisi irdelenmistir. Strdirdlebilirligin farkh
temel taslarinin finansal performansa etkisi betimsel analizler ile incelenmistir. Bolim 4’de

yapilan gozlemler ve gikarimlar toplulastirilarak onerilerde bulunulmustur.
1. Surddrebilirlik Olgisi

Yaygin olarak kullanilan surdurulebilirlik 6lci ve endeksleri arasinda CSRHUB, Thomson
Reuters ESG Endeksi, MSCI KLD, OW/Future-Ranking, Global Reporting Initiative ve Dow
Jones Sirduardlebilirlik Endeksleri sayilabilir. CSRHUB, resmi kurumlarin veri tabanlari,
Socially Responsible Investing (SRI) ve Environment, Social, Governance (ESG) analiz
firmalarinin ve sivil toplum o6rgutlerinin yayinlari gibi 371 farkh kaynaktan surdurilebilirlik
hakkinda kani ve de@erlendirmeleri tarayip bu bilgileri girdi olarak kullanmaktadir. Bu
kaynaklardan bazilari Carbon Disclosure Project Data, Climate Counts, Corporate
Responsibility Index, Fortune 100 Best Companies, Global Reporting Initiative (GRI) ve Dow
Jones Sustainability Index'dir. CSRHUB’In surdirulebilirlik degerlendirmesi  dguncil
kaynaklar temel alinarak yapildigi ve firmalarin kendi raporlamalarina dayandirilmadigi igin
alternatif surdurilebilirlik olgitlerine gore daha nesneldir. CSRHUB, firmalari toplum,
calisanlar, cevre ve yodnetisim ana bagliklarl altinda inceleyip toplam bir puan vermektedir.
CSRHUB 6065 firmayi puanlamigtir.

Thomson Reuters ESG puani® yaklasik tim diinyadan 7000 firmanin yayinlamis olduklari

raporlari 3 ana baglik ve 10 farkh alt baglik altinda degerlendirmektedir. Cevre ana baghgi



altinda kaynak kullanimi, emisyon salinimi ve inovasyon, sosyal ana bashgi altinda galisan
haklari, insan haklari, toplum ve Griin sorumlulugu, yénetisim ana bagshgi altinda ise yénetim,
hissedarlar ve kurumsal surdirdlebilirlik stratejisi alt basliklari yer almaktadir. Gigliu yanlar
ve zayif yanlari acgisindan degerlendirilen firmalar her alt baglik i¢in siralanir. Siralamalara
gore firma ile ayni sirada olan, daha yukarida ve daha asagida olan firmalarin sayisi dikkate
alinarak yuzdeli puan atanmaktadir. Alt basliklarin toplam puana olan katkisi 6nceden

belirlen agirliklarla hesaplanir ve toplam puan saptanmaktadir.

MSCI KLD, ABD’ de faaliyet gosteren buyuk, orta ve kiglk dlgekli 2535 firma igin finansal ve
sektorel bilgi iceren bir endeks olan MSCI US IMI Index? iginde yer alan ve niikleer enerji,
tutdn, alkol, talih oyunlar, silah (askeri ve sivil), erigkin sektdrl gibi endistrilerde faaliyet
go6stermeyen firmalar 7 kategoride incelemektedir. Eger endekste yer alan bir firma (i) MSCI
USA IMI Endeksinden c¢ikarilirsa, (ii) bahsi gecen endustrilerde faaliyet gdstermeye
baslarlarsa, (ii) puani minimum standarttin altina diserse, MSCI KLD tarafindan tekrar
degerlendiriimeye alinmamaktadir. Bu kategoriler toplum, kurumsal yonetisim, calisan
cesitliligi, calisan iliskileri, ¢cevre, insan haklari ve uUrinden olusmaktadir. Her kategori igin

firmalarin zayif ve guclu yanlari dlgen farkh sayida alt baglik bulunmaktadir.

OW/future-ranking® 1994 vyilindan beri Almanya’nin en blydk 150 firmasini
degerlendirmektedir. 2015 yilinda ciro agisindan en buylk 100 imalat ve servis saglayici
firmasinin ve 20 perakende firmasinin, bilango acgisindan en blyuk 15 bankasinin, polige
sayisi agisindan en buyidk 15 sigorta firmasinin yayinlamis olduklari sdrdurilebilirlik
raporlarini hem yapilan sdrdurilebilirlik uygulamalari hem de raporlama kalitesi agisindan
degerlendirmistir. OW/future-ranking firmalarin surddrilebilirlik uygulamalarini firma profili,
vizyon strateji ve yonetim, hedef ve program, galisan haklari, tretimin ¢cevre Uzerinde etkisi,
ariin sorumlulugu, tedarik zinciri sorumlulugu ve toplum olmak Uzere 8 ana baslik altinda,
raporlarin kalitesini de glvenilirlik, kapsam, karsilagtirilabilirlik ve iletisim kalitesi agisindan
degerlendirmektedir. GRI 1999'dan gunumuze tum dinyadan firmalarin yayinlamis olduklari
surdurulebilirlik raporlarini degerlendirmektedir. Veri setinde firmanin yayinlamis oldugu
raporun hangi GRI standartlarina uyum sagladigi, aldigi puan ve puanin kimin tarafindan
verildigi bilgileri yer almaktadir. GRI yillar icinde raporlama ana hatlarini gincellemistir ve
G1, G2, G3, G3.1 ve G4 olmak uzere farkli surumler sunmustur. 1999 ve 2000 yillarinda
sadece G1 rapor standartlarina uygun raporlama gerceklestirilmistir. 2001 yillinda G2 rapor
standartlar gelistiriimistir. 2006 yillinda G3 rapor standartlari gelistiriimistir. 2009 yilinda G3.1
rapor standartlari gelistiriimistir. 2013 yilindan sonra G3 ve G3.1 rapor gesitlerine ek olarak
G4 rapor standartlari gelistiriimistir. Firma raporlarina sirasi ile A+, A, B+, B, C+, C notlari

verilmektedir. Raporlari GRI veya uclncu taraflar degerlendirmektedir. Ayrica bazi firmalar



raporlarinin GRI standartlari ile uyumunu kendileri ilan etmektedirler. 1999 yilinda 11

firmanin raporu degerlendirilmis iken 2013 yilinda bu sayi 3561’e ulagmistir.

Dow Jones Sustainability Index, Dow Jones Global Index'de® yer alan 2,500 firmanin
ekonomik, cevresel ve sosyal agidan degerlendiriimesi sonucu saptanan surdudrtlebilirlik
odakli firmalarin finansal performansini izleyen kuresel bir endekstir. 1999 yilindan beri her

yil 23 Ulkeden 300’Un Ustliinde firma DJ SI’ de yer almistir.

BIST Sirdurulebilirlik Endeksi, 2015 yilinda BIST 30’da yer alan baska bir deyisle Borsa
istanbul’da en cok islem géren 30 firmanin cevre, biyogcesitlilik, iklim degisikligi, insan
kaynaklari, yénetim kurulu yapisi, risvetle micadele, iklim degisikligi, is saghgi ve guvenligi
kriterlerine gore degerlendirilerek slrdurulebilirlik performanslari yliksek olan 15 sirketin
saptanmasi ile olusturulmustur. 2018 yilina gelindiginde kapsami genisletiimis BIST 50’de
yer alan ve gonullu firmalardan olusan 71 firma degerlendiriimeye tabi tutulmus ve 50 firma

BIST Sdrdurilebilirlik endeksinde yer almaya hak kazanmislardir.

Tablo 1'de goérilecegi uUzere Turk firmalarin Thomson Reuters, CSRHUB ve GRI veri
tabanlarinda seyrek olarak yer almalari, KLD tarafindan ise hi¢ puanlanmamis olmalari
Tirkiye dzelinde bir siirdirilebilirlik endeksi olusturulmasi ihtiyacina isaret etmektedir. ikincil
kaynaklara bagvurularak yapilan caligmalarin drneklem buyukluga kisith olacagi icin tum
Tarkiye’de faaliyet gosteren firmalarinin degerlendirilebilecedi bir sardurulebilirlik endeksi

olusturulmasi hedeflenmistir.



Tablo 1. Siirdiirebilirlik ile ilgili veri setleri

Sirdiirebilirlik

Tirk Firmalarin

Veri Seti Veri Setine Erigim Olgiisii Zaman Siireci Cografya Orneklem Adedi Adedi
CSRHUB Aclk kaynak 0-100 Kesitsel Global 6065 42
Thomson Reuters  (y iy cereklidir  0-100 Panel (2007-2017) Global 6279 26
ESG Index yelik gerexiidi
MSCI KLD Uyelik gereklidir Panel (1991-2017) ABD 4613 0

Acik kaynak 0-100 Panel-iki yilda bir (1994-2017) Almanya 150 0
OW/future-ranking
Panel
GRI Agik kaynak éi 'é’ B+, B, Global 3561 15
’ (1999-2017)
Panel
DJ S Aclk kaynak Oveyal 300 0
(1999-2017) Global
DJ SIEmerging 7y kaynak 0 veya 1 Panel Gell | 100 2
Markets ¢ik kayna veya elisen pazarlar
(2013-2017)
Panel
BIST SE Acik kaynak Oveyal Tarkiye 50 50




Bu dogrultuda DJ SI, BIST SE, CSRHUB, MSCI KLD ve GRI veri tabanlarinin notlandirma
metodolojileri incelenmigtir. DJ Sl ve BIST SE i¢in surdurulebilirlik, endekste yer alma veya
almama seklinde tanimlanmistir. CSRHUB ve MSCI KLD firmalan farkh kategoriler igin
degerlendirmektedir. CSRHUB hem toplam surdurdlebilirlik puani hem de alt bagliklar igin
puan hesaplamaktadir. MSCI KLD ise toplam sdrdurulebilirlik puanini hesaplamamaktadir
ancak arastirmacilar kategorilere uygun goérdikleri agirliklari vererek toplam puan
olusturabilmektedirler. GRI ise firmanin surddrdlebilirlik performansini degil raporlama
performansini dlgmektedir. Ancak raporlama performansi ile strdurUlebilirlik performansinin
ilintili olacagi kabul edilebilir ve raporlama notu surdurdlebilirlik performansi i¢in temsili

degisken olarak kullanilabilir.

Ekonometrik analizlerde surdurdlebilirligin finansal performanstaki varyasyonun daha buyuk
bir kismini agiklayabilmesi icin strekli bir degisken ile ifade edilmesi kukla degisken ile ifade
edilmesine tercih edilir. Bu sebep ile surdurdlebilirligi puan ile ifade edebilecedimiz iki farkh
endeks olusturulmustur. Birinci endeks igin CSRHUB ve MSCI KLD’nin yéntemleri daha
detayli olarak incelenmis ve benzer bir bilesik endeks olusturulmustur. ikinci endeks ise
firmalarin kamuya acik raporlarini degerlendiren bir endekstir. Bu anlamda GRI'In yéntemine
benzemektedir, ancak GRI gibi raporlama ana hatlarina uyumu o6lcmek yerine firmalarin

yayinladiklari raporlarin iceriklerini degerlendirmeyi amaclamaktadir.

Oncelikle bilesik endeksi olusturabilmek icin CSRHUB ve KLD MSCI veri tabanlarinin
metodolojileri, avantajlari ve dezavantajlari kisaca 6zetlenmistir. CSRHUB firmalari 12 farkl
kategoride incelemektedir. Bu 12 kategori 4 alt baslik altinda gruplandiriimigtir. Toplum alt
baslg toplumsal kalkinma ve kurumsal sosyal sorumluluk, drin, insan haklari ve tedarik
zinciri konularini incelemektedir. Yoénetisim alt basligi altinda yénetim kurulu, liderlik etigi ve
seffaflik ile raporlama incelenmektedir. Calisan alt basligi altinda éddenek ve yan yardimlar,
cesitlilik ve calisan haklari, egitim, saglk ve guvenlik uygulamalari incelenmektedir. Cevre alt
basligi altinda ise enerji ve iklim degisikligi, cevre politikalari ve raporlama ile kaynak
ybnetimi uygulamalari incelenmektedir. CSRHUB 443 farkli veri kaynagini tarayarak birden
fazla veri kaynaginda yer bulan firmalari degerlendirmeye almaktadir. Farkli kaynaklardan
edinilen bilgiler dogrultusunda firmalar degerlendiriimekte ve her kategori icin O ile 100 arasi
bir puan atanmaktadir. Bilginin alindig1 kaynagdin guvenilirligi ve bilginin degerine bagh olarak
12 kategori puani agirliklandirilarak toplum, ydnetisim, c¢alisan ve ¢evre puanina
donisturdlar. 4 alt bashdin ortalamasi alinarak toplam surdurulebilirlik puani hesaplanir.
CSRHUB’In agirliklandirma metodolojisi kamuya acik bir bilgi olmadigi icin notlandirma

yontemlerini birebir uygulamak mumkun degildir.

MSCI KLD firmalari 7 alt baslkta incelemistir. Her alt baslik igin farkli sayida guglu yan ve
zayIf yan saptanmistir. Toplum alt bashgi icin 8 guglu yan, 4 zayif yan, yonetisim alt bagligi
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icin 10 glcli yan, 8 zayif yan, cesitlilik icin 12 glcli yan, 2 zayif yan, ¢alisan haklari igcin 12
guclu yan, 8 zayif yan, cevre alt baghgi icin 10 gugli yan, 9 zayif yan, insan haklari igin 4
glcli yan, 6 zayif yan ve Uriin igin 12 giigli yan, 5 zayif yan saptanmigtir. Ornegin toplum alt
bash@i igin guc¢li yan olarak kurumsal sosyal sorumluluk projeleri degerlendirilirken zayif yan
icin vergi ihtilaflari degerlendirilmistir. Yénetisim icin gl¢ll yan olarak etik degerler, politik ve
finansal istikrar degerlendirilirken, zayif yan igin yolsuzluk ve rusvet, politik ve finansal
istikrarsizlik degerlendirilmistir. Cesitlilik icin cinsiyet, yas ve irk cesitliligi, engelli istihdami
degerlendirilmigtir. Calisan haklari i¢in glgli yan olarak sendikalasma, calisan saghgi ve
glvenligi, tedarik zinciri, insan kaynaklari planlama ve kariyer gelisimi degerlendirilirken,
zayIf yan olarak ¢ocuk isci istihdami, icten ¢ikarilmalar degerlendirilmistir. Cevre alt bashgi
icin atik yénetimi, hammadde tedariki, su yonetimi, yénetmeliklere uyum degerlendirilirken,
zayif yan igin toksik atiklar, iklim degisikligi, emisyon oranlari degerlendirilmistir. insan haklari
icin calisan haklarina uyum, ifade 6zgurlugu degerlendirilmistir. MSCI KLD veri setinde her
kistasa verilen dnem belirlenmedigi igin alt baslik puanlarinin nasil olusturulacagi belirsizdir.
Ayni sekilde alt basliklara verilen 6nem belirlenmedigi i¢in toplam puanin nasil olusturulacagi
da belirsizdir. Bu durum arastirmacilara kriterlere verilecek 6nemi kendi tecriibe ve yargilari
ile olusturma 6zgurligunu saglasa da arastirmacilarin benzer arastirma sorularina ayni veri

setini kullanarak farkl yanitlar bulmalarina da yol agmaktadir.

CSR, MSCI KLD, Thomsen Reuters, OW/future-ranking, DJ ve BIST metodolojilerini
inceledigimizde -hepsinin ayni alt bagliklari dlgtuklerini- sonrasinda ham veriyi farkli metotlar

ile gruplayip, agirliklandirdiklarini gériyoruz.

Thomson Reuters 3 ana baslik altinda -Toplum, Cevre ve Ydénetisim- topluyor ve firmalari
siralayip ylzdelik dilimlerine gére puan verilmektedir. OW /future-ranking firmalarin raporlarini
8 ana baslik altinda -Yonetisim (3 alt baslik), Calisan, Uretimin Cevreye etkisi, Uriin
sorumlulugu, Tedarik Zinciri sorumlulugu ve Toplum- degerlendirip ve firmalar siralayip
yuzdelik dilimlerine goére puan vermektedir. CSRHub, MSCI KLD, Thomson Reuters,
OW/future-ranking, DJ ve BIST tarafindan dikkate alinan kriterler benzer olmak ile beraber
farkh sekilde gruplandirilmistir.  Bunun sebebi bir kriterin farkli gruplara uyum
saglayabilmesidir. Ornegin tedarik zinciri CSRHUB tarafindan toplum altinda
degerlendirilirken MSCI KLD tarafindan ¢aligan haklari altinda degerlendirilmigtir. Dikkat
edilmesi gereken husus ortusen kriterin muikerrer degerlendiriimemesidir. Calismamizda
bilesik surdurilebilirlik endeksini olustururken her veri setinde de yer alan kriterlere ek olarak

Tarkiye’deki is ¢cevresinin gereksinimlerini dikkate alinmigtir.



2.1. Surdurebilirlik Olgegini Olusturan Bilesenler

Calismamizda surdurilebilirlik endeksini olustururken her iki veri setinde de yer alan
kistaslara ek olarak Turkiye'deki is ¢cevresinin gereksinimleri de dikkate alinmistir. Kriterler
saptandiktan sonra gruplamalar yapilirken éncelikle strdurulebilirligin g yapi tasi olan ¢evre,
insan ve kar faktorleri dikkate alinmistir. Ayrica gruplamalar isletme alanindaki bilimsel alt
dallar ve firmalardaki fonksiyonel bélimler géz 6nlne alinarak gergeklestiriimistir. Boylece
hem akademik cevre hem de is dinyasinin faydalanabilecegdi bir endeks olusturulmasi
amaclanmistir. Proje ekibinin katiimi ile gergeklestiriien beyin firtinasinin  sonucunda
surdurdlebilirik endeksinin bilesenleri Cevre, Calisan Haklari, insan Haklari, Kurumsal
Sosyal Sorumluluk, Kurumsal Yénetisim ile Urlin ve Tedarik Zinciri olarak saptanmis ve
surdurdlebilirlik endeks degeri olusturulmustur. Cevre ve Uriin ve Tedarik Zinciri alt basliklari
firmalarin operasyonel bir bakis agisi ile degerlendiriimesine imkan verirken, Kurumsal
Sosyal Sorumluluk ve Kurumsal Yonetisim alt basliklari 6rgut kurami, 6rgutsel davranis gibi
alanlar ile iligkilidir. Calisan Haklari ve Insan Haklarl ise insan kaynaklari yénetimini

ilgilendirmektedir.

Tablo 3’de yer alan alt bilesenler ile ilgili bilgiye ulagilabildiginde 1 puan, aksi takdirde 0 puan
verilmistir. Ornegin firmalari gevre konusunda degerlendirirken, firmanin kurumsal web
sayfasinda cevreye dair bir link bulunuyorsa 1 puan bulunmuyorsa 0 puan verilmistir.
Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda c¢evre yonetim sistemine uygunluk belgesine (ISO
14001 ve muadilleri) sahip oldugu ibaresi var ise 1 yok ise 0 puan verilmistir. Firmanin
yayinlamis oldugu raporlarda Enerji Yénetim Sistemine Uygunluk Belgesi’ne (ISO 50001° ve
muadilleri) sahip oldugu ibaresi var ise 1 yok ise 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamis
oldugu raporlarda Sera Gazi Emisyonlarinin Azaltilmasi Uzaklastirimasi Hesaplanmasi
Dogrulamas! Yoénetim Sistemi'ne uygunluk belgesine (ISO 14064° ve muadilleri) sahip
oldugu ibaresi var ise 1 yok ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda
cevre ihlali sebebi ile dava agilmamistir ibaresi var ise veya agilan davalardan bahsediliyorsa
1 yok ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda emisyon yonetimine
deginilmis ise 1 deginiimemis ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda
biyocgesitlilikten bahsediliyorsa 1 dedinilmemis ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis
oldugu raporlarda su yonetimine deginiimis ise 1 dedinilmemis ise 0 puan verilmistir.
Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda atik yonetimine degdinilmis ise 1 deginilmemis ise 0
puan verilmigtir. Firmanin yayinlamig oldugu raporlarda firmanin yesil bina sertifikasyonu
oldugu bildiriimis ise 1 bildiriimemis ise 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu
raporlarda gevre yonetiminden sorumlu bir ydneticinin olup olmadigina deginilmis ise 1
deginiimemis ise 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda c¢evre

yonetiminden sorumlu bir ydneticinin yénetim kurulu tyesi olup olmadidina deginilmis ise 1
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deginiimemis ise 0 puan verilmistir. Bu alt baslik puanlari toplanarak Cevre Puani

olusturulmustur.

Calisan haklari, is guvenligi ve calisma kosullari olmak (zere iki alt bashk altinda
incelenmistir. Firmanin kurumsal web sayfasinda is givenligine dair bir link var ise 1 puan
yok ise O puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda is saghgi ve guvenligi
yonetim sistemine uygunluk belgesine (OHSAS 18001’, 1ISO 18001% ve muadilleri) sahip
oldugu ibaresi var ise 1 yok ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda “ig
glvenligi ihlali sebebi ile dava acilmamistir” ibaresi var ise, agilan davalar bildirilmis ise 1 yok
ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda is kazasi olmadigina veya olan
kazalarin adedine deginilmis ise 1 deginiimemis ise 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamis
oldugu raporlarda 6limli is kazasi olmadigina veya olan 6limlu is kazasi adedine deginilmis
ise 1 deginilmemis ise 0 puan verilmigtir. Calisan haklarinin g¢alisma kosulu ayaginda
firmanin yayinlamis oldugu raporlarda personel degisim oranina, yari zamanh calisan
oranina, toplu pazarlik ve sendikalasma ozgurligine, kariyer planlamasi yaplilip
yapilmadidina, ise devamsizlik toplam gin sayisina ve toplam grev gunu sayisina deginilip
deginilmedigi  degerlendirilimistir.  Firmanin  yayinlamis oldugu raporlarda sikayet
mekanizmasinin isleyisine deginilmis ise 1 deginilmemis ise 0 puan verilmistir. is glivenligi ve
calisma kosullari altinda yer alan tim baslk puanlari toplanarak Calisan Haklari puani

olusturulmustur.

Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda ¢ocuk isgtict kullaniimamaktadir ibaresi var ise 1 yok
ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamig oldugu raporlarda cinsiyet ayrimciligi
yapilmadidina deginiimis ve/veya kadin calisan, orta ve st kademe kadin ydnetici orani
bildiriimis ise 1 aksi takdirde 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda yas
ayrimciligi yapilmadigina deginilmis ve/veya 50 yas Ustl calisan orani bildirilmis ise 1 aksi
takdirde O puan verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda engellilik durumuna gore
ayrimcilik yapiimadidina deginilmis ve/veya engelli caligan orani bildirilmis ise 1 aksi takdirde
0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda ilgili uluslararasi standartlarin
prensiplerine uyuldugu ibaresi var ise 1, yok ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis
oldugu raporlarda insan haklari ihlali sebebi ile dava acilmamistir ibaresi var ise veya agilan
davalar bildirilmis ise 1 yok ise 0 puan verilmigtir. Firmanin yayinlamig oldugu raporlarda aile
yardimi ve esnek ¢alisma konularina deginilmis ise 1 aksi takdirde 0 puan verilmigtir. Bu alt

baglik puanlari toplanarak insan Haklari puani olugturulmustur.

Firmanin kurumsal web sayfasinda kurumsal sosyal sorumluluk (KSS) linki var ise 1 puan
yok ise O puan verilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda KSS ydnetim sistemine
uygunluk belgesine (ISO 26000° ve muadilleri) sahip oldudu ibaresi var ise 1 yok ise 0 puan

verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda sosyal sorumluluk projeleri icin ayriimis

7



olan bultce, sosyal sorumluluk projelerinin adedi ve universite, sivil toplum o&rgutleri ve
arastirma enstituleri ile yapilan ig birliklerine deginilip deg@inilmedigdi degerlendiriimistir. Bu alt

baslik puanlari toplanarak KSS puani olusturulmustur.

Firmanin kurumsal web sayfasinda yonetisim linki var ise 1 puan yok ise 0 puan verilmistir.
Kurumsal Yodnetisim puanini olusturmak igin firmalarin vizyon ve misyon bildirisi
incelenmistir. Eger firmanin vizyon bildirisinde srddrulebilirlik ile ilgili bir ifade yer almakta
ise 1 yer almamakta ise O puan verilmistir. Eger firmanin misyon bildirisinde surdurulebilirlik
ile ilgili bir ifade yer almakta ise 1 yer almamakta ise O puan verilmistir. Firmanin yayinlamis
oldugu raporlarda etik degerlere deginiimis ise 1 deginiimemis ise 0 puan verilmistir.
Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda risk yonetimine yer verilmis ise 1 aksi takdirde O puan
verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda yolsuzluk ve rlgveti énleyici uygulamalara
deginilmis ise 1 deginilmemis ise 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamis oldugu raporlarda
icra kurulu bagkani (CEO) ve yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olup olmadigi incelenmistir.
Ayni kisi olmadigi saptanmis ise 1 puan verilmistir. Bu alt baslik puanlari toplanarak

Kurumsal Yonetisim puani olusturulmustur.

Uriin ve Tedarik Zinciri Yonetimi triin tasarimi, tedarik siireci, tiretim siireci, nihai tiiketici ve
Urdn hayat cevrimi sonu olmak Uzere bes alt baslik altinda incelenmistir. Firmanin yayinlamis
oldugu raporlarda drin tasariminda vyenilikgi, ARGE calismalarina ve drlnlerin
moduleritelerine verilen dneme deginilip deginilmedigi degerlendirilmistir. Tedarik slreci igin
firmanin yayinlamis oldugu raporlarda etik satin almaya ve tedarikgiler ile mutabik kalinan ig
yuritme ahlakina deginilip deginilmedigi dederlendirilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu
raporlarda tedarik edilen pargalarin Uretiminde kullanilan geri donlstiriimis ve yeni
malzeme oranina degdinilmis ise 1 deginiimemis ise 0 puan verilmistir. Firmanin yayinlamig
oldugu raporlarda Uretim sdrecinde atik, enerji, emisyon ve su yonetimine deginilip
deginilmedigi degerlendirilmistir. Nihai tuketici i¢cin firmanin yayinlamis oldugu raporlarda
arindn enerji verimliligine ve emisyon degerlerine bakilmigtir. Firmanin yayinlamis oldugu

raporlarda Kalite yonetim sistemine uygunluk belgesine (ISO 9001

ve muadilleri) sahip
oldugu ibaresi var ise 1 yok ise 0 puan verilmistir. Ayrica tlketicinin korunmasina ve tiketici
haklari ihlal davalarina deginilip deginiimedigi degerlendiriimigtir. Firmalarin yayinlamig
oldugu raporlarda drin hayat cevrimi sonu yapilan iglemlere deginilip deginiimedigi
degerlendirilmigtir. Bu islemler geri donisum, tekrar Uretim ve tekrar kullanim altinda
gruplanmigtir. Uriin tasarimi, tedarik siireci, iretim siireci, nihai tiketici ve Griin hayat cevrimi
sonu alt baglklarina verilen puanlar toplanarak Uriin ve Tedarik Zinciri Yénetimi puani
olusturulmustur. Surdrilebilirlik puani Cevre, Calisan Haklari, insan haklari, Kurumsal
Sosyal Sorumluluk, Kurumsal Yénetisim ve Urlin ve Tedarik Zinciri Yénetimi puanlari

toplanarak elde edilmistir. Tablo 3’de surdurulebilirlik endeksinin bilesenleri 6zetlenmistir.



rin ve Tedarik
Zinciri Yonetimi

Toplam
Sardardlebilirlik
Puani

Kurumsal
Yonetisim

Calisan
Haklari

insan
Haklari

Degerlendirme igin firmalarin yayinladiklari raporlardan faydalanilacagiigin beyana dayalidir.

Sekil 1. Siirdiiriilebilirlik Olgeginin Bilesenleri




Tablo 3. Siirdiiriilebilirlik Olgeginin bilesenleri

1. Cevre

ISO 14000 Cevre Yonetim Sistemleri

ISO 50000 Enerji Yonetim Sistemleri

Acilmis olan dava adedi

Emisyon Yonetimi (CO,, Sera Gazlari)

Biyolojik cesitlilik

Su Yonetimi

Atik Yonetimi

Enerji Yonetimi

Yesil Bina Sertifikasyonu (LEED, BREEAM, DGNB)
Cevreden sorumlu yonetici

Cevren sorumlu yéneticinin yonetim kurulu Gyeligi

2. Calisan haklari

is glivenligi egitimleri

OHS 18001 s glivenligi sertifikasyonu

ISO 45001 Is guvenligi ve saghg: sertifikasyonu
2.1. is Giivenligi Acilmis olan dava adedi

Kaza adedi

Olumli kaza adedi

Kaza basina disen kayip is gini sayisi

Personel devir hizi

Yari zamanl galisan orani

Toplu pazarlik ve sendikalagsma 6zgurlagu
2.2.Caligma Kosullar Yetenek yonetimi/ kariyer planlama

ise devamsizlik
Sikayet ydnetim sistemi
Grev gunu sayisi

3. insan Haklan

Cocuk isgucu/ zorla galistirma

Cinsiyet ayrimciligi/gesitliligi (kadin galisan orani)

Yas ayrimciligi/ ¢esitliligi (50 yas ve Ustl ¢aligsan orani)

Engelli ayrimciligi/engelli galisan sayisinin toplam c¢aligan sayisina orani
ilgili uluslararasi standartlara uygunluk (UNDP gibi)

Acilimis olan dava adedi

4. Kurumsal Sosyal Sorumluluk

ISO 26000 Sosyal sorumluluk sertifikasyonu

Sosyal sorumluluk projeleri icin ayrilmis olan bitge

Sosyal sorumluluk projelerinin adedi

Universite, sivil toplum érgltleri ve arastirma enstitlleri ile yapilan ig birlikleri

5. Kurumsal Yénetigim

ISO 37000 Rusvet onleyici ydnetim sistemi sertifikasyonu
Vizyon

Misyon

Etik degerler

Risk yonetimi

Yolsuzluk ve risveti 6nleyici uygulamalar

icra ve Yénetim Kurulu baskanlarinin farkli kisiler olmasi
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Tablo 2. (Devami) Siirdiirilebilirlik Endeksinin Bilesenleri

6. Uriin ve Tedarik Zinciri Yonetimi

Yenilikgi ARGE uygulamalari
6.1. Uriin Tasarimi Moddilerite igin tasarim

Etik Satin alma/ Adil Ticaret
6.2. Tedarik Sureci Tedarikgiler ile mutabik kalinan is ylratme ahlaki
Geri dénustirilmias ve yeni malzeme orani

Atik Yonetimi

Su yonetimi
Enerji Verimliligi
Emisyon Yonetimi

6.3. Uretim Siireci

1SO9001
Enerji Verimliligi

6.4. Nihai Tiiketici Emisyon Kontroli
Tuketicinin Korunmasi

Tuketici Haklari ihlali dava adedi

6.5. Uriin Hayat Gevrimi Sonu Geri donusturulebilir
Tekrar Uretilebilir
Tekrar kullanilabilir

2.2. Onerilen Olgeginin Gegerliliginin Degerlendiriimesi

Bir o6lgcegin gecgerli olmasi igin, i¢csel gegerlilik ve digsal gegerlilik kosullarini saglamasi
gerekmektedir. icsel gecerlilik degerlendiriciler arasindaki uyum ile &lgilir ve 6lgegin
tutarhihgini ortaya koyar. Digsal gecerlilik ise onerilen Olgegin ayni yapiyr Olgen farkli
endeksler ile értismesi degerlendirilerek genellenebilir olup olmadigi saptanir. CSR, MSCI
KLD ve Thomson Reuters tarafindan degerlendiriimis 30 yabanci firma rassal bir sekilde
secilmistir ve firmalarin raporlari iki bagimsiz degerlendirici tarafindan 6nerilen dlgek ile

degerlendirilmigstir.

Krippendorf alfa degeri iki veya ikiden fazla gdézlemci, kodlayici, degerlendirici veya
notlandirici arasindaki mutabakati 6lgmek igin gelistiriimis bir katsayidir. Krippendorf alfa 0
ve 1 arasinda degerler alabilir. Eger gozlemciler %100 mutabik olurlarsa a=1'dir. Eger
degerlendiricilerin gdzlemlere atadiklari degerler hi¢c o6rtismuyor ise a=0 degeri alir.
Krippendorf alfa degerinin 0,6 ile 0,8 arasinda olmasi tavsiye edilmektedir!. Sirdirilebilirlik
endeksi icin Krippendorf alfa degeri 0,859 olarak hesaplanmistir. Dissal gecerliligi
degerlendirmek icin Olgedin ortaya koydugu Sirdurilebilirlik puani ile CSR, MSCI KLD ve
Thomson Reuters puanlar igin Spearman sira korelasyon testi yapiimis ve korelasyon
matrisi Tablo 3'de verilmistir. Strdurebilirlik puaninin CSR HUB disinda karsilastirilan tim
endeksler ile kuvvetli bir korelasyonu oldugu gdzlemlenmektedir. Surdurebilirlik puani ile

CSR HUB puani arasinda ilimli korelasyon vardir. Ancak bu goézlemin CSRHUB kaynakl
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olugu dusunebiliriz ¢iinkii CSRHUB ile MSCI KLD ile de ilmli korelasyonu vardir. Gerek
Krippendorf alfa degeri gerek Sperman sira korelasyon katsayilarinin degerleri Turkiye

Ozelinde geligtirilen 6lcegin tutarli ve genellenebilir oldugunu destekler niteliktedirler.

Tablo 3. Onerilen Olgii ile Diger Endeksler Arasindaki Spearman Korelasyonlari

1. Degerlendirici

Suardurulebilirlik Thomson Reuters
Puani MSCI KLD puani CSRHUB puani ESG puani
Surddrdlebilirlik Puani 1
MSCI KLD puani 0.6455 1
CSRHUB puani 0.447 0.5589 1
Thomson Reuters ESG
puani 0.7975 0.7092 0.7942
2. de@erlendirici
Sirdurdlebilirlik Thomson Reuters
Puani MSCI KLD puani CSRHUB puani ESG puani
Suardurilebilirlik Endeksi 1
MSCI KLD puani 0.6549 1
CSRHUB puani 0.5653 0.5589 1
Thomson Reuters ESG
puani 0.7875 0.7092 0.7942

2. Surdurulebilirlik Arastirmasi: Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektorl

Borsa istanbul’ da islem gdéren 21 Dokuma, giyim egyasi ve deri imalati firmasi arasinda 11
firma iplik ve dokuma kumas imalati, 4 firma giyim esyesi imalati, 4 firma hali ve ev tekstili
imalati, 2 firma deri Grlnler imalati yapmaktadir. TUrkiye Cumhuriyeti GUmrik ve Ticaret
Bakanliginin da yaralanmakta oldugu ITC Trade Map® veri setine gére 2017 yilinda kiiresel
Dokuma, giyim egyasi ve deri imalati verileri GTIP ve ulkelere gore derlenmigtir ve
Tarkiye’nin durumu ortaya konmustur. Tablo 4’ de yer alan Ulkelerin tekstil endistrilerinin
surdurdlebilirlik seviyelerini CSRHUB araciligi ile kiyaslanmaktadir. CSRHUB a goére 100
Uzerinden Cin ortalamasi 46.44, Hong Kong ortalamasi 49, Japonya ortalamasi 47.38,
Guney Kore ortalamasi 52.5, Hindistan ortalamasi 53.5, Almanya ortalamasi 56.5, Fransa
ortalamasi 55.25, Italya ortalamasi 50.6, ABD ortalamasi47.29, Brezilya ortalamasi 53.5,
Avustralya ortalamasi 42 olarak hesaplanirken, Belgika, ispanya, Pakistan ve Tirkiye den
firmalar veri setinde yer almakla birlikte kismen puanlanmigtir. Ayrica CSRHUB firmalarin
hangi uygulamalar ile s6z konusu surdurulebilirlik seviyelerine ulastiklari Dbilgisini

vermemektedir.
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Tablo 4. Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektorii igin Kiiresel ihracat Verileri

iplik ve Dokuma

Kumasglar Giyim Egyasi Ev Tekstili Deri ve Deri Egyalar
GTIP 54 GTIP 60 GTIP61 GTIP 62 GTIP57 GTIP63 |GTIP41 GTIP 42
1|Cin Cin Cin Cin Cin Cin ltalya Cin
5 Glney Glney _
Kore Kore Banglades Banglades | Turkiye Hindistan | ABD Italya
3 | Tayvan Tayvan Vietham italya Hindistan Pakistan |Brezilya Fransa
4 Hong Hong
Hindistan  Hong Kong |Almanya Vietham |Belgika Almanya |Kong Kong
5 | Japonya Tarkiye Tarkiye Almanya |Hollanda ABD Almanya Vietham
6 | italya italya italya Hindistan |ABD Turkiye | Hindistan Almanya
7|ABD Almanya Hindistan ispanya Iran Vietham | Avustralya Hindistan
Hong
8 Almanya  ABD Kambogya Kong Almanya Hollanda |ispanya Hollanda
9| Turkiye Vietnam Hong Fransa Birlesik Meksika |Fransa ABD
Kong Kralhk
Birlesik _
10| Arap Japonya Ispanya Tarkiye Misir Banglades | Arjantin Belcika
Emirlikleri
Tarkiye Tarkiye
26. sirada 25. sirada

21 Dokuma, giyim esyasi ve deri imalati firmasinin kamuya acik olan raporlari derlenmis ve
Nvivo igerik analizi programi ile surdurebilirlik puaninin bilesenlerine gére puanlanmistir. 3
degerlendirici tarafindan yapilan incelemeler sonucunda raporlarda Cevre ana bagsligi altinda
Yesil Bina Sertifikasyonu ve Cevreden sorumlu yoneticinin yonetim kurulu Gyeligi, Calisan
haklari altinda 8limli kaza, kayip is giinii, kaza sayisi, ise devamsizlik, ISO 45001 is Saghgi
Givenligi yonetim sistemi sertifikasyonu, insan haklar altinda Cocuk isgiicii ve zorla
cahistirma, Kurumsal sosyal sorumluluk ana bashgi altinda ISO 26000 Sosyal sorumluluk
sertifikasyonu, Kurumsal ydnetisim altinda ISO 37000 Ruisvet onleyici ydnetim sistemi
sertifikasyonu, Urlin ve tedarik zinciri yénetimi ana basligi altindan Griin hayat gevrimi sonu
altinda tekrar kullanilabilir alt basliklarina deginilmedigi gézlemlenmistir. Ote yandan
Kurumsal ydnetisim ana basligina ISO 27000 Bilgi glivenligi yonetim sistemi, SPK kurumsal
yonetim ilkelerine uyum, Uriin ve tedarik zinciri ydnetimi ana baghgi altina TUBITAK projeleri
ve patent sayilari, Universite ve arastirma enstitlleri ile yapilan AR-GE igbirlikleri, Gretim
sirasinda hammadde verimliliginin gdzetilmesi, lojistik ve musteri memnuniyeti ve sikayet
sistemi, ISO 10002 Musteri Memnuniyeti Yonetim Sistemi, Organik kumas sertifikasi ve

Turquality Programi alt basliklari eklenmesi uygun goraimustar.
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Gulncellenmis alt basliklar ile firmalar puanlandiginda Tablo 5’de de gdrllebilecedi lzere
Krippendorf alpha degerlerinin tum alt bagliklar igin tavsiye edilen degerlerde oldugu, i¢csel
gegerlilik agisindan sirdurebilirlik puani ile analizlere devam etmede bir sakinca olmadigi
g6zlemlenmistir. Her firma i¢in U¢ degerlendiricinin vermis oldugu puanlarin ortalamasi

alinmis ve ana bagliklar i¢in ortalama puanlar atanmistir.

Tablo 5. Dokuma, Giyim Egyasi ve Deri Sektorii i¢in degerlendiriciler

arasindaki uyum

Krippendorff Alpha
Sardurdlebilirlik notu 0.9
Calisan haklar 0.715
Cevre 0.746
insan haklari 0.642
Kurumsal Sosyal Sorumluluk 0.67
Kurumsal Yonetisim 0.614
Urlin ve Tedarik Zinciri Yonetimi 0.874

Calisma kapsaminda 21 firma sirdirilebilirlik agisindan degerlendirilmistir. iplik ve Dokuma
Kumas imalatifirmalarinin  ortalama sirdirebiliflik puani 28.97, Giyim Esyasi imalati
firmalarinin ortalama sirdirebilirlik puani 23.58, Ev tekstili imalati firmalarinin ortalama
surdurtlebilirlik puani 18.33 ve Deri Urlnlerin imalati firmalarinin ortalama surdurilebilirlik
puani 20.67 olarak hesaplanmigtir. Ayrica firmalarin toplam gelir, net gelir, aktif karllk, 6z
sermaye ve kaldirag orani gibi finansal verileri ve ¢alisan sayilari derlenmis ve betimsel

istatistikler Tablo 6’de verilmistir.
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Tablo 6. Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektorii igin Betimsel istatistikler

Orneklem adedi Ortalama  Standart Sapma Minimum Maksimum
iplik ve Dokuma Kumas imalati
Toplam gelir (milyon TL) 11 451.3546 748.623 41.679  2485.17
Net gelir (milyon TL) 11 30.1513 49.773 -10.731  161.599
Calisan sayisi (1000
kisi) 10 1.322 1.465 0.024 3.874
Aktif karlilik 11 0.048 0.046  -0.032 0.097
Oz sermaye karlilik
orani 11 0.095 0.092  -0.050 0.170
Kaldirag orani 10 0.485 0.251 0.052 0.804
Giyim Egyasi imalat
Toplam gelir (milyon TL) 4 173.733 158.0479  12.381 373.261
Net gelir (milyon TL) 4 3.6525 4.2896 -0.197 7.671
Calisan sayisi (1000 4
Kisi) 0.614 0.608 0.061 1.48
Aktif karlilik 4 0.007 0.007  -0.001 0.014
Oz sermaye karlilik 4
orani 0.038 0.059 -0.002 0.125
Kaldirag orani 3 0.389 0.172 0.244 0.579
Ev tekstili imalati
Toplam gelir (milyon TL) 4 256.809 371.574 6.36 795.686
Net gelir (milyon TL) 4 7.457 43.756 -33.692 69.35
Calisan sayisi (1000 3
Kisi) 1.033 1.118 0.067 2.258
Aktif karlilik 4 -0.015 0.096 -0.074 0.128
Oz sermaye karlilik 4
orani -0.041 0.230 -0.227 0.295
Kaldirag orani 4 0.565 0.084  0.472 0.675
Deri Uriinlerin imalati

Toplam gelir (milyon TL) 2 196.459 63.630 151.466  241.452
Net gelir (milyon TL) 2 -6.288 9.916 -13.300 0.723
CGalisan sayisi (1000
Kisi) 2 1.249 0.705 0.750 1.747
Aktif karlilik 2 -0.034 0.051  -0.069 0.002
Oz sermaye karlilik
orani 2 -0.126 0.201 -0.268 0.017

Kaldirag orani

Suardurdlebilirligin aktif karlilik Gzerinde énemli bir etken oldugu bilinmektedir. Ancak sadece

bu ikili iliskiye bakmak yanhs g¢ikarimlar yapmamiza neden olabilir. Aktif karlihdi etkileyen

firma blyukligu- ¢alisan sayisi- uretim sureglerinin farkli olmasi gibi etkiler de géz dnine

alinmalidir. iplik ve Dokuma Kumas imalati, Giyim Esyas! imalati, Ev tekstili imalati ve Deri
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drbnlerin  imalati  sektérleri icin  yapisal farkhhklar sudrddrilebilirlik  uygulamalarinda
etkilemektedir. Bu sebep ile sdrdurulebilirlik ve finansal performans iligkisini alt sektor

Ozelinde incelenmelidir.
3.1. iplik ve Dokuma Kumas Iimalati

TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet Iistatistiklerinde (NACE Rev.2) yer alan ekonomik faaliyet ve
biyikliik gruplarina gére 2017 yilinda iplik ve Dokuma Kumas imalati 53320,322 milyon TL
ciro elde etmistir. Calismaya konu olan iplik ve Dokuma Kumas imalati firmalarin toplam
cirosu 4513,546 milyon TL olarak hesaplanmistir ve bu alt sektérin %8,46’sina tekabdl
etmektedir. Calismaya konu olan 11 firma da faaliyet raporu yayinlamistir. iplik ve Dokuma
Kumas imalati sektori igin ortalama toplam gelir 451,3546 milyon TL, ortalama net gelir
30,1513 milyon TL, ortalama calisan sayisi 1322 ve ortalama aktif karlilik %4,758, ortalama

surdurebilirlik puani ise 28,97 olarak hesaplanmigtir.

Aktif karhhk ve surdurdlebilirlik serpme diyagraminda gorilecegi Uzere firmalar 4 gruba
ayrilmaktalar: 1) Aktif karlihdr ve surdudrilebilirlik puani sektdr ortalamasinin altinda yer
alanlar 2) aktif karlihg1 sektér ortalamasinin Ustlinde olup, surdurilebilirlik puani sektor
ortalamasinin altinda olanlar 3) aktif karlihgi sektdér ortalamasinin altinda olup,
surdurdlebilirlik puani sektoér ortalamasinin Ustlinde olanlar 4) aktif karlihgi ve strdurulebilirlik
puani sektor ortalamasinin Ustiinde yer alanlar. Birinci grupta 3 firma yer almaktadir ve
ortalama toplam gelirleri 147,31 milyon TL, ortalama calisan sayilari 303 kisi ve ortalama
aktif karlliklari %-0,01’dir. ikinci grupta 4 firma yer almaktadir ve ortalama gelirleri
117,51milyon TL, ortalama ¢alisan sayilari 857 kisi ve ortalama aktif karlihklar1 % 8.82 olarak
hesaplanmistir. Ugilincli grupta yer alan 1 firmanin geliri 818,82 milyon TL, calisan sayilar
3764 kisi ve aktif karlihgi %4,757’dir. Dorduncu grupta yer alan 2 firmanin ortalama toplam
gelirleri 1391,38 milyon TL, ortalama c¢alisan sayilari 2466 kisi ve ortalama aktif karlliklari
%5,85dir.
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Sekil 2. iplik ve Dokuma Kumas imalati Sektoriiniin Siirdiiriilebilirlik puani- Aktif
Karhhk lligkisi
Bu firmalarin hangi alanlarda slrdurilebilirlik uygulamalarini hayata gecirerek aktif
karliliklarini elde ettiklerini incelemek i¢in surdurdlebilirlik alt baslik puanlarini kriter sayisina
bolinerek normalize edilmis ve her bashigin toplam surddrebilirlik puanina katkisi
saptanmistir. Oncelikle 1. grupta yer alan aktif karliligi ve sirdirilebiliflik puani sektdr
ortalamasinin altinda olan firmalar ile 2. grupta yer alan aktif karlihdi sektor ortalamasinin

Ustlinde olup, surdurilebilirlik puani sektér ortalamasinin altinda olan firmalar kiyaslanmistir.

Birinci grupta olan firmalarin 2. grupta olan firmalarin kurumsal ydnetisim, kurumsal sosyal
sorumluluk, cevre, Urun ve tedarik zinciri yonetimleri agisindan farkhlik gézlemlenmemigtir.
Birinci grupta yer alan firmalar ¢alisan haklari konusunda ikinci gruptaki firmalara goére daha
¢ok puan almistir, ancak 2. gruptaki firmalarin 1. gruptaki firmalara gére &6zellikle insan

haklari agisindan éne c¢iktiklari gézlemlenmistir.

3. grupta yer alan aktif karliligi sektér ortalamasinin altinda olup, surdurilebilirlik puani sektor
ortalamasinin Ustinde olan firmalar ve 4. grupta yer alan aktif karliligi ve surdurulebilirlik
puani sektor ortalamasinin Ustlinde olan firmalar ile kiyaslanmigtir. Aktif karliliklar 4. grupta
yer alan firmaya gore daha az olan 3 grupta yer alan firmalarin 4. grupta yer alan firmaya
gore daha fazla kurumsal sosyal sorumluluga kaynak aktardiklari gézlemlenmistir. Oysaki
kurumsal sosyal sorumluluk projelerinin itibar artirici etkisi ile firmanin paydaslar tarafindan
rakiplerine gore daha cok tercih edilmesine ve finansal fayda getirmesi beklenir. Ancak tam

tersi bir etki gozlenmistir. Bu etkinin kok sebepleri kurumsal sosyal sorumluluk projelerinin
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Sardaralebilirlik

getirdigi ek maliyetin sagladigi faydadan daha fazla olmasi ve/veya kurumsal sosyal
sorumluluk projelerinin paydaslar nezdinde beklendigi kadar olumlu karsilanmamasi ve firma

icin getiriye dénustirilememesi olabilir.

Sekil 3’ de gorilecegi Uzere 4. grupta yer alan firmalarin 3. grupta yer alan firmalara gére
Ozelikle g¢alisan haklar konusunda 6ne ¢iktigi gézlemlenmektedir. Akademik arastirmalar,
calisan bagliligr ve katiliminin verimliligi arttirdigi ve uzun vadede firmanin finansal
performansina yansiyacagini géstermektedir. Ozellikle isveren markasi kavraminin bu kadar
glindemde oldugu ve calisanlarin, firmalari cesitli acilardan degerlendirdikleri boyle bir
ortamda sosyal acidan dstlin surdurilebilirlik performansi goésteren firmalarin  kaliteli
isguclne erisimlerinin orta ve uzun vadede artacadi ve dolayisi ile surdirilebilirlik

performanslarinin finansal performanslarini olumlu etkileyecegdi beklenebilir.

Aktif Karlilik

e——Grup 3 =—Grup 4

Kurumsal Yonetisim

Uriin ve Tedarik Zinciri Calisan Haklari

Gevre insan Haklar

Kurumsal Sosyal
Sorumluluk

—GrUpl =——Grup 2

Kurumsal Yénetigim

Uriin ve Tedarik Zinciri Calisan Haklar

Gevre insan Haklari

Kurumsal Sosyal
Sorumluluk

Sekil 3. iplik ve Dokuma Kumas imalati Sektérii igin Siirdiiriilebilirlik- Finansal
Performans Matrisine gore siirdiirulebilirlik uygulamalarinin dagilimi

3.2. Giyim Esyasi imalat

TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet istatistiklerinde (NACE Rev.2) yer alan ekonomik faaliyet ve
biyuklik gruplarina gére 2017 yilinda Giyim Esyasi imalati 51972,509 milyon TL ciro elde

etmistir. Calismaya konu olan Giyim Esyasi imalati firmalarin toplam cirosu 694,932 milyon
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TL olarak hesaplanmistir ve bu alt sektériin %1,34’ line tekabll etmektedir. Caligmaya konu
olan 4 firma da faaliyet raporu yayinlamistir. Giyim Esyasi imalati sektorii icin ortalama
toplam gelir 173,733 milyon TL, ortalama net gelir 3,65 milyon TL, ortalama c¢alisan sayisi
614 ve ortalama aktif karlihk %0,75, ortalama surdUrebilirlik puani ise 23,58 olarak

hesaplanmistir.

Aktif karhlik ve surdurulebilirlik serpme diyagraminda gorileceg@i Uzere firmalar 2 gruba
ayrilmaktalar: 1) Aktif karlihgi ve suardirilebilirlik puani sektér ortalamasinin altinda yer
alanlar 2) aktif karhihgi ve surdurilebilirlik puani sektor ortalamasinin Ustlinde yer alanlar.
Birinci grupta 2 firma yer almaktadir ve ortalama toplam gelirleri 51,181 milyon TL, ortalama
calisan sayilar 235 kisi ve ortalama aktif karliliklari %0,17’dir. ikinci grupta 2 firma yer
almaktadir ve ortalama gelirleri 296,285 milyon TL, ortalama calisan sayilari 993 kisi ve

ortalama aktif karliliklari %1,33 olarak hesaplanmigtir.

45
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20

Surdardlebilirlik Puani
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Sekil 4. Giyim Esyasi imalati Sektoriiniin Siirdiiriilebilirlik puani- Aktif Karlilik iliskisi

Bu firmalarin hangi alanlarda surdirulebilirlik uygulamalarini hayata gegirerek aktif
karhliklarini elde ettiklerini incelemek icin surdurdlebilirlik alt baslk puanlarini kriter sayisina
bolinerek normalize edilmis ve her baglhgin toplam sirdurebilirlik puanina katkisi

saptanmistir.

Sekil 5’ de gérilebilecegi Uzere her alanda surdurdlebilirlik uygulamalarina daha ¢ok yer
vermig olan gruptaki firmalar diger gruplardaki firmalara gére daha yuksek aktif karlilik elde

etmislerdir.
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—Grup 1l =—Grup 2

Kurumsal Yonetisim

Aktif Karlilik

Uriin ve Tedarik

Zinciri Cahsan Haklari

Sardaralebilirlik

Cevre insan Haklari

Kurumsal Sosyal
Sorumluluk

Sekil 5. Giyim Egyasi imalati Sektorii i¢in Siirdiiriilebilirlik- Finansal Performans
Matrisine gore siirdiirtulebilirlik uygulamalarinin dagilimi

3.3. Ev Tekstili imalati

TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet istatistiklerinde (NACE Rev.2) yer alan ekonomik faaliyet ve
blyuklik gruplarina gére 2017 yilinda Ev Tekstili imalati 21207,077 milyon TL ciro elde
etmistir. Calismaya konu olan Ev Tekstili imalati firmalarin toplam cirosu 1027,237 milyon TL
olarak hesaplanmistir ve bu alt sektdriin %4,84° Une tekabul etmektedir. Calismaya konu
olan 4 firma da faaliyet raporu yayinlamigtir. Ev Tekstili imalati sektéri igin ortalama toplam
gelir 256,809 milyon TL, ortalama net gelir 7,457 milyon TL, ortalama caligan sayisi 614 ve

ortalama aktif karlilik %-1,48, ortalama surdurebilirlik puani ise 18,33 olarak hesaplanmistir.

Aktif karhlik ve surdiralebilirlik serpme diyagraminda gorilecegi Uzere firmalar 4 gruba
ayrilmaktalar: 1) Aktif karlihdr ve surdudrilebilirlik puani sektdr ortalamasinin altinda yer
alanlar 2) aktif karlihgi sektor ortalamasinin Ustinde olup, surdurdlebilirlik puani sektor
ortalamasinin altinda olanlar 3) aktif karliigi sektér ortalamasinin altinda olup,
surdurulebilirlik puani sektdr ortalamasinin Ustinde olanlar. Birinci grupta 1 firma yer
almaktadir ve toplam geliri 211,323 milyon TL, ¢alisan sayisi 774 kisi ve aktif karhhgi %-
7,36'drr. ikinci grupta yer alan 1 firmanin geliri 795,686 milyon TL, calisan sayilari 2258 kisi
ve aktif karlihgl %12,83'dir. Uglincli grupta 2 firma yer almaktadir ve ortalama gelirleri
10,114 milyon TL, ortalama g¢alisan sayilari 67 kisi ve ortalama aktif karliliklar1 %-5,67 olarak
hesaplanmistir.
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Sekil 6. Ev Tekstili imalati Sektoriiniin Siirdiriilebilirlik puani- Aktif Karlilik iliskisi

Bu firmalarin hangi alanlarda sudrdarulebilirlik uygulamalarini  hayata gecirerek aktif
karlliklarini elde ettiklerini incelemek i¢in surdurdlebilirlik alt baslik puanlarini kriter sayisina
boélinerek normalize edilmis ve her bashgin toplam sdrdirebilirlik puanina katkisi

saptanmistir.

Aktif karlilklari 2. grupta yer alan firmaya gore daha az olan 1. grupta yer alan firmalarin 2.
grupta yer alan firmaya gore daha fazla kurumsal sosyal sorumluluga kaynak aktardiklar
g6zlemlenmistir. Oysaki Kurumsal sosyal sorumluluk projelerinin itibar artirici etkisi ile
firmanin paydaslar tarafindan rakiplerine gére daha ¢ok tercih edilmesine ve finansal fayda
getirmesi beklenir. Ancak tam tersi bir etki gézlenmistir. Bu etkinin kdk sebepleri kurumsal
sosyal sorumluluk projelerinin getirdigi ek maliyetin sagladigi faydadan daha fazla olmasi ve/
veya kurumsal sosyal sorumluluk projelerinin paydaslar nezdinde beklendigi kadar olumlu

karsilanmamasi ve firma igin getiriye donusturdlememesi olabilir.

Sekil 7’de goérilebilecedi Uzere Gglncl grupta yer alan firmalar sirddrulebilirlik agisindan
diger gruplarda yer alan firmalara gére Ustlin olmakla beraber, aktif karlilk agisindan ayni
g6zlem yapilamamaktadir. Firmalarin surdurulebilirlik- aktif karlihk matrisinde hangi bélgede
yer aldiklari yapisal oldugu kadar zamansal sebeplerden de olabilir. Uglincii grupta yer alan
aktif karlihgi sektér ortalamasinin altinda olup, surdirilebilirlik puani sektér ortalamasinin

ustinde olanlar firmalar ¢evre uygulamalarina yeni yatirrm yapmis ancak getirinin fasilali
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olarak gerceklesmesinden kaynakli olarak bu grupta yer aliyor olabilirler. Bu firmalarin uzun

vadede dordinci grupta yer alma potansiyelleri vardir.

—GrUpl e—Grup2 e—Grup3
Kurumsal
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Uriin ve Tedarik Y|

Zinciri
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Calisan Haklar

Surdardlebilirlik

Sekil 7. Ev tekstili imalati Sektérii igin Siirdiiriilebilirlik- Finansal Performans Matrisine
gore siirdiirulebilirlik uygulamalarinin dagilimi

3.4. Deri Urlinlerin imalati

TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet istatistiklerinde (NACE Rev.2) yer alan ekonomik faaliyet ve
biiyiklik gruplarina gére 2017 yilinda Deri Uriinlerin imalati 10326,687 milyon TL ciro elde
etmistir. Calismaya konu olan Deri Urlinlerin imalati firmalarin toplam cirosu 392,918 milyon
TL olarak hesaplanmistir ve bu alt sektérin %3,81’ine tekabuil etmektedir. Calismaya konu
olan 2 firma da faaliyet raporu yayinlamistir. Deri Uriinlerin imalati sektorii icin ortalama
toplam gelir 196,459 milyon TL, ortalama net gelir -6,288 milyon TL, ortalama galisan sayisi
1249 ve ortalama aktif karlilik %-3,36, ortalama surdurebilirik puani ise 20,67 olarak
hesaplanmistir. Aktif karlilk ve sirduralebilirlik serpme diyagramini olusturan herhangi bir
istatistiki birime ait bilginin o birimdeki toplam bilginin %80'den fazlasini olusturmasi

nedeniyle analiz rapor edilmemistir.
3.5. Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektori icin Bulgularin Ozetlenmesi

Bu calismada Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektérl igin surdurilebilirlik uygulamalari ve
finansal performans arasindaki iliski arastirilmistir. iplik ve dokuma kumas imalati, giyim
egyasl imalati, ev tekstili imalati ve deri sektorlerini birbirleri ile kiyasladigimizda
surdurulebilirlik puani ylksek olan sektérin aktif karlihgi da yudksek oldugunu
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gOzlemlemekteyiz. Ayrica farkl sirdurdlebilirlik alanlarina dengeli bir sekilde kaynak ayiran

iplik ve dokuma kumas imalati sektoriiniin en yiiksek aktif karliligi elde ettigi gériilmektedir.

Dort alt sektoriin kurumsal yonetisim puanlari arasinda ¢ok fazla fark olmamasi SPK
kurumsal yonetim ilkelerine uyum sayesinde sektdrel agidan bir standardin yakalanmig
oldugunu goéstermekte, ancak kurumsal ydnetisimin rekabet avantaji saglamamak icin yeterli

olmayacagi da eklenmelidir.

Yapilan analiziler Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektort firmalarinin Grin ve tedarik zinciri
yonetimi ve operasyonlarinin gevresel etkisini azaltmaya daha fazla egilmesi gerektigini
gostermektedir. Ozelikle yari mamiil tedariginde geri donustirilmis malzeme kullanimi
artinlmah ve lojistik aktivitelerinde enerji kullanimini ve emisyon salinimini azaltmak igin
gluizergah planlama ve nakil sekline dikkat edilmelidir. Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektori
firmalarinin biyocesitlilik, su yonetimi ve enerji yonetimi alt baslklarindan disuk puan
aldiklan gézlenmigstir. Operasyonlarin gevresel etkisini azaltmak icin ¢cevreden sorumlu bir
yoneticinin atanmasi ve sektdrde c¢evre yodnetim sistemine uygunluk ve enerji yonetim

sistemine uygunluk belgelerinin yayginlastiriimasi énerilmektedir.
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Sekil 8. Sektorel bulgularin 6zetlenmesi
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4. Tedarik Zinciri Kademesinin Siirdirtlebilirlik Uzerinde Etkisi

Firmalarin isletmeler arasi ticaret veya isletmeden tiiketiciye ticaret yapmalari, dolayisi ile
tedarik zincirinde kaginci kademeden eklemlendikleri strdirdlebilirflik  uygulamalarini
etkilemektedir. isletmeler arasi ticaret yapan iplik ve Dokuma Kumas imalati firmalari ile
isletmeden tiiketiciye ticaret yapan Giyim Esyasi ve Ev Tekstili imalati firmalarinin ézelikleri

karsilastiriimali olarak incelenecektir.

isletmeler arasi ticaret yapan iplik ve Dokuma Kumas imalati yapan 11 firmanin ise ortalama
surdirilebilirlik puani 28,98 ve ortalama aktif karliliklar %4,76°dir. isletmeden isletmeye
ticaret yapan firmalar icin surddrilebilirlik puani ve aktif karlilik arasindaki korelasyon 0,103

katsayisi olarak hesaplanmistir.

isletmeden tiiketiciye ticaret yapan Giyim Esyasi ve Ev Tekstili imalati firmalari yapan 8
firmanin ortalama sdrdurulebilirlik puani 20,96 ve ortalama aktif karlliklari %-0,36'dir.
isletmeden tiiketiciye ticaret yapan firmalari igin sirdirilebilirlik puani ve aktif karllik
arasindaki korelasyon katsayisi 0,373 olarak hesaplanmistir. Bu gbzlem surdurilebilirlik ve

finansal performans arasinda zayif olmakla beraber bir miktar olumlu iliski olduguna delalet

etmektedir.
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Sekil 9. isletmeden Tiiketiciye ve isletmeden isletmeye Ticaret Yapan firmalarin
karsilastiriimasi
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isletmeden isletmeye ticaret yapan firmalarin isletmeden tiiketiciye ticaret yapan firmalara
gbre daha ylUksek surdurilebilirlik puani almis olmalari ve 6zellikle Griin ve tedarik zinciri
yonetiminden de daha yuksek puan almis olmalari, Dokuma, Giyim Egyas! ve Deri Sektori
icin surddrulebilirlik talebinin nihai tiketiciden gelmedigini géstermektedir. Bu gbzlem
isletmeden isletmeye ticaret yapan firmalarin kurumsal mdsterilerinin  standartlarini

yakalamak icin surdurulebilirlige kaynak ayirdiklarina delalet etmektedir.

Bu sebep ile sekil 10 da tedarik zinciri kademesinin ve ihracat oraninin surdirulebilirlik ve
finansal performans iliskisi Uzerine etkisi incelenmistir. isletmeden isletmeye ticaret yapan
tekstil firmalari Granlerini %44,68 oraninda ihra¢ etmektedirler. Yurt disindaki firmalarin nihai
tlketicilerinin satin alma kararlarinda Turk tlketicilerine goére firmalarin Urin ve tedarik
zincirlerinin sosyal ve cevresel etkileri daha fazla rol oynadidi igin, yurt disindaki firmalara
yarl mamul tedarik eden Turk firmalar bu musterilerinin beklentileri kargilamak igin trlnlerinin
sadece %20,46’sini ihrag eden nihai Urln UGreten Turk tekstil firmalarina gére daha fazla

surdurulebilirlik uygulamalarina kaynak aktariyor olabilirler.

50.00 35.00
4468

45.00 e 30.00
40.00 :

25.00
35.00
30.00 20.96 20.00

24.08

25.00 15.00
20.00 10.00
15.00

5.00
10.00 \

5.00 -0.36 0.00
0.00 -5.00
isletmeden Isletmeye Ticaret yapan  IsletmedenTiiketiciye Ticaret yapan
Tekstil Firmalari Tekstil Firmalari

ihracat Orani % Surdirdlebilirlik Puani e Aktif Karlihk %

Sekil 10. Tedarik Zinciri Kademesinin ve ihracat Oraninin Siirdiiriilebilirlik ve Finansal

Performans iligkisi lizerine etkisi

Yurt dig1 musterilerinin yurt igi mUsterilere gore ¢evresel ve sosyal surdurulebilirlik konusunda
farkindaligin daha yilksek oldugu ve ihracat yapan firmalarin daha siki mevzuatlara tabi
olacagi varsayimi ile ihracat oraninin daha yuksek firmalarin sirdirulebilirlige daha fazla
kaynak ayirmasi beklenebilir. Bu etki firmalarin yurtdisi musterilerinden gelen talep

dogrultusunda surdurilebilirlik uygulamalarina kaynak ayirmalari sebepli olabilecegi gibi

25



sektordeki rekabet orani ile de ilgili olabilir. Sekil 11°de tedarik zinciri kademesinin ve sektor
konsantrasyonun surdurdlebilirlik ve finansal performans iligkisi Uzerine etkisi incelenmistir.
isletmeden igletmeye ticaret yapan 11 firma TUIK verisine gore isletmeden isletmeye ticaret
yapan tekstil sektdriiniin cirosal agidan %8,45 ine tekabiil ederken, isletmeden tiiketiciye
ticaret yapan 8 firma TUIK datasina gére isletmeden tiiketiciye ticaret yapan tekstil
sektériiniin cirosal agidan %2,35'ine tekablil etmektedir. isletmeden isletmeye ticaret yapan
tekstil sektori isletmeden tlketiciye ticaret yapan tekstil sektériine gére nispeten daha
konsantre bir pazardir. Sektér konsantrasyonu daha yiksek olan pazarda surdurulebilirlige
daha c¢ok kaynak ayrildigi ve slrdurulebilirlik uygulamalarinin rekabet avantaji sagladigi

g6zlemlenmisgtir.
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Sekil 11. Tedarik Zinciri Kademesinin ve Sektor Konsantrasyonun

Siirdiiriilebilirlik ve Finansal Performans iligkisi tizerine etkisi

5. Sonug

Bu calismada Dokuma, Giyim Egyasi ve Deri Sektorl igin sUrdurdlebilirlik uygulamalari ve
finansal performans arasindaki iliski arastirlmistir. iplik ve dokuma kumas imalati, giyim
esyasl imalati, ev tekstili imalati ve deri ve deri egya imalati sektorlerini birbirleri ile
kiyasladigimizda sirdurulebilirlik puani ylksek olan sektérin aktif karhhdr da ylksek
oldugunu goézlemlemekteyiz. Ayrica farkh sirdurulebilirlik alanlarina dengeli bir sekilde
kaynak ayiran diger iplik ve dokuma kumag imalati sektériiniin en yiiksek aktif karliligi elde

ettigi gorilmektedir.
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Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektori igin tedarik zinciri kademesinin, ihracat oraninin ve
sektor konsantrasyonunun surddrilebilirlik ve finansal performans iligkisi Gzerindeki etkileri
incelenmistir. ihracat oraninin yiksek oldugu isletmeden isletmeye ticaret yapan tekstil
firmalarinin surdurdlebilirlige daha ¢ok kaynak ayrildigi ve surdurdlebilirlik uygulamalarinin
rekabet avantaji sagladigi gézlemlenmistir. Yurtdigi nihai tlketicilerin satin alma kararlarinda
sadece Urinun degil tim tedarik zincirinin ¢evresel ve sosyal etkisini dikkate aldiklari icin
nihai Urln dreten firmalar tim tedarik zincirlerinin cevresel ve sosyal etkisinden
sorumludurlar ve tedarik¢i secgiminde surdirilebilirligi de 6nemli bir kriter olarak ele
almaktadirlar. Daha ¢ok ihracat yapan isletmeden isletmeye ticaret yapan tekstil firmalarinin
surdurdlebilirlik agisindan isletmeden tlketiciye ticaret yapan firmalara gére daha yuksek

puan almis olmalari bu gortsu desteklemektedir.

Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri Sektori icin olasi tehditler ¢cok uluslu buyuk firmalarin sosyal
ve cevresel surdirdlebilirlik standartlarina uyum saglanamadigi icin tedarikgi olarak tercih
edilmemeleri ve satis gelirinin azalmasi, finans kurumlari tarafindan kredi verilmemesi ve

nitelikli is gliciintin firmada ¢alismay!i tercih etmemesi sayilabilir.
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