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Amacg - Calismada, sosyal, cevresel ve ekonomik bilgilerin tiimiinii tek bir raporda toparlayan entegre
raporun, isletmelere finansal acidan deger katip katmayacagina cevap aranmis ve tespit edilecek
etkilerin isletmelerin hem kendi performanslarinda hem de sektorel bazda irdelenmesi amaglanmustur.

Yontem - Arastirmanmin evrenini BIST endeksinde yer alan 475 isletme olusturmustur. Bu
isletmelerden son ti¢ yil iist iiste entegre rapor yayimlayan ikisi ¢cimento ikisi bankacilik sektorii olmak
lizere dort isletme aragtirmanin Orneklemini olusturmaktadir. Bu sektorlerin onciliigiinde
isletmelerin tilke mengeilerine gore farklarmi arastirmak icin yurtdismmdan yine ayni sektorlerde
faaliyet gosteren ve son ii¢ yildir entegre rapor hazirlayan ikiser isletme secilerek isletmelerin son ii¢
yillik entegre raporlarindan alinan finansal tablolar: ile entegre rapor uygulamasina baglamadan
onceki ii¢ yillik finansal tablolarma oran analizi yontemi uygulanmis ve gerceklesen oranlar
arasindaki farklar arastirilmistir. Ayni zamanda, yapisal esitlik modellemesi kullanilarak, entegre
raporlama ve dnceki doneme ait finansal raporlarin karlilik {izerindeki etkileri arastirilmustir.

Bulgular -
déneminde yabanci isletmelerden daha basarili sonuglara sahipken isletmeler menseileri fark

Cimento sektdriiniin analiz sonuglarma gore; Tiirk isletmeleri her iki raporlama

etmeksizin entegre rapor yayimlamadig1 donemlerde daha basarili finansal sonuglar elde etmislerdir.
Bankacilik sektoriinde ise Tiirk bankalar1 finansal yap: oranlarinda basarili iken yabanc menseili
bankalar karlilik oranlari analizlerinin sonuglarinda daha basarili olmustur. Biitiin igletmelerde
entegre rapor yayimladiklar1 dénemde hisse bas1 karlarinin arttif1 sonucuna varilmis ve bankacilik
sektoriinde entegre rapor donemlerinde finansman oraninin sermaye yeterlilik orani {izerinde anlamli
etkisinin oldugu belirlenmistir.

Tartisma — Arastirma sonucuna gore, entegre raporun isletmelerin finansal verileri tizerinde anlaml
bir etkisinin olmadig) finansal gostergelerin makroekonomik degiskenler, zaman, sosyal ve gevresel
etkiler ile birlikte degerlendirilmesi gerekliligini ortaya koymustur.
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Purpose — In the study, an answer to whether the integrated reporting, which sums up all the social,
environmental and economic information in a single report, will add financial value to the enterprises
is sought and it is aimed to examine the effects to be determined both on their own performance and
on a sectoral basis.

Design/methodology/approach — The universe of the research consists of 475 enterprises in the BIST
index. Four enterprises, two of which are on the cement and the other two are on the banking sectors,
who have published integrated reports for the last three years in a row, constitute the sample of the
research. Under the lead of these sectors, two for each enterprises from abroad in the cement and
banking sectors that have prepared integrated reports for the last three years were selected, and the
ratio analysis method was applied to the financial statements of the enterprises from the last three-
year integrated reports and the three-year financial statements before the integrated report
application, and the differences between the actual rates were analyzed. Therewithal, the effects of
integrated reporting and the financial reports of the previous period on profitability were analyzed by
using the structural equation modeling.
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Findings — According to the analysis results of the cement industry; while the Turkish enterprises
had more successful results than foreign companies in both reporting periods, the enterprises achieved
more successful financial results in periods when they did not publish integrated reports regardless
of their origin. In the banking sector, while Turkish banks are successful in their financial structure
ratios, foreign banks have been more successful in the results of profitability ratio analysis. It was
concluded that the earnings per share increased in all enterprises during the period when they
published integrated reports, and it was determined that the financing ratio in the integrated reporting
periods in the banking sector had a significant effect on the capital adequacy ratio.

Discussion — According to the results of the research, it can be inferred that the integrated reporting
does not have a significant effect on the financial data of the enterprises and the financial indicators
that should be evaluated together with macroeconomic variables, time, social and environmental
effects.

1. GIRiS

Glniimiiz diinyasinda isletmelerin performanslarmni sadece finansal bilgilere dayandirarak aciklamasi,
kiiresellesmenin etkisi ile isletmelerle ilgilenen taraflarin daha seffaf ve dogru bilgiye ulasma beklentisini
karsilamada yetersiz kalmigtir. Isletmeler gergeklestirdikleri faaliyet sonuglarma iliskin bilgileri finansal
raporlara ek olarak, cevresel raporlar, sosyal raporlar, yonetim raporlars, {i¢lii bilango sistemi, kurumsal sosyal
sorumluluk raporlar, siirdiiriilebilirlik raporlar1 araciligiyla bilgi kullanicilarina sunulmustur. Bir isletmeye
ait birden fazla rapor bulunmasi hem zaman kaybina hem bilgi karmasasina neden olmakta hem de ulusal ve
uluslararasi karsilastirilabilirligi ve degerlendirilebilirligi giiclestirmektedir. Bu durum, isletmelerin finansal
ve finansal olmayan bilgilerini entegre diisiinceyle birlestirilerek tek bir rapor halinde sunmas: gerektigi
goriisiinii  dogurmustur. Yapilan c¢alismalar sonucunda, isletmelerin sosyal, cevresel ve ekonomik
gostergelerini barindiran ve isletmelere deger yaratmayi hedefleyen entegre raporlama, kurumsal raporlama
yaklasimi olarak kabul edilmektedir.

Bu bilgiler 1s1¢1nda, isletmelerin yayinladiklari entegre raporlarin finansal performanslari tizerinde etkisinin
olup olmadig1 calismanin ¢ikis noktasidir. Bu kapsamda BIST endekslerinde yer alan ve son ii¢ yildir iist iiste
entegre rapor yayimlayan iki ¢cimento sirketi ve iki banka ile yurt disindan Tiirk isletmeleri ile ayn1 sektorlerde
faaliyet gosteren, ii¢ yildir {ist {iste entegre rapor yayimlayan ve Uluslararas: Entegre Raporlama Konseyi'nin
veri tabaninda yer alan entegre raporlar arasndan en iyi drnek tegkil edenlerin yayimlandigi “En lyi
Uygulamalar (Leading Best Practices)” grubunda yer alan ve/veya Ernst and Young'in verdigi “Entegre
Raporlamada Miikemmellik (Excellence in Integrated Reporting)” ddiillerine sahip isletmelerden segilmistir
(<IR> Examples Database).

Aragtirmaya konu olan isletmelere iliskin veriler, isletmelerin resmi internet adreslerinden elde edilmistir.
Arastirmanin amacma ulasabilmesi icin likidite, finansal yap1 ve karlilik oranlarmi dlgen degerler oran
yontemi ile analiz edilmis, bu oranlar fark analizi yolu ile arastirilmis ve ayni zamanda yapisal esitlik
modellemesi ile entegre raporlama dénemi ve 6nceki doneme gore sektorler tizerindeki etkiye bakilmigtr.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Entegre Raporlama ve Entegre Rapor Kavramlar:

Kiiresellesen ekonomi ile isletmeler oncelikli olarak deger yaratmay1 hedeflemeye baglamislardir boylelikle
isletmeler, seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerini gozeterek faaliyetlerinin finansal sonuglarinm yani sira
meydana gelen sosyal ve gevresel etkileri de raporlamak durumda kalmiglardir. Hali hazirda isletmeler
zorunlu olarak finansal raporlar yaymmlarken ayrica goniilliiliik esasina dayanarak kurumsal sosyal
sorumluluk raporlar;, kurumsal yonetim raporlari, cevresel, sosyal ve yonetisim raporlar1 ya da
stirdiiriilebilirlik raporlar1 gibi bircok rapor hazirlayip yayimlamaktadirlar. Fakat bu raporlar igeriklerinde
birbirinden farkli konular barindirmaktadir. Bazis1 igletmenin sadece finansal performansina yonelik bilgileri
icerirken, bazilar1 igletmenin topluma, cevreye etkilerini veya kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerine
iliskin bilgileri igermektedir. Bu durumun bilgi kullanicilarinin isletme hakkinda alacaklar1 kararlarda
karmasaya yol a¢tigima ve raporlama modellerinin eksik kaldig1 goriisiinii ortaya gikarmugtir. 2010 yilinda
kiiresel finansal krizin ardindan entegre raporlama igin bir ¢erceve gelistirmek ve kullanilmasini tesvik etmek
icin kurulan Uluslararasi Entegre Raporlama Konseyi (IIRC), entegre raporlamayi (IR); ekonomik, sosyal ve
cevresel performanslarin aralarindaki etkilesimi gostererek, bir isletmenin kisa-orta-uzun vadede deger
olusturma ve bunu siirdiirebilme kabiliyeti ile bunlardan nasil etkilenildigini acgiklayan rapor olarak
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tanumlamaktadir. Kisaca IR'nin vizyonu: bir isletmenin stratejisi, yonetimi, performans gostergeleri ve
umutlari ile ilgili finansal bilgileri, icinde faaliyette bulundugu ekonomik, sosyal ve ¢cevresel baglami yansitan
bir sekilde bir araya getirmektedir (IIRC, 2011:6),(IIRC, 2013:10).

2.2. Entegre Raporlamanin Gelisimi ve Uluslararasi Entegre Raporlama Cercevesi

Kurumsal raporlamanin gelecegi olarak nitelendirilen entegre raporlama ve entegre raporun gelisiminde
Institute of Directors in Southern Africa (IoDSA), The Prince’s Accounting for Sustainability Project (A4S),
Global Reporting Initiative (GRI), International Federation of Accountants (IFAC), The Integrated Reporting
Committee (IRC) of South Africa, International Integrated Reporting Council (IIRC) 6nemli rol kurum ve
kuruluslardir. (Oprisor, 2015:487). Raporu hazirlayacak olanlarmn, kullanicilar ve paydaslar igin; sistemin
diizgiin ilerleyebilmesi adimna, entegre raporu olusturacak konularin niteliklerinin tam olarak neler olacagin
bilinmesi gerekmektedir.

IIRC tarafindan, yatirimcilar, muhasebe uzmanlari, diizenleyiciler, akademisyenler, standart belirleyiciler ve
sivil toplum kuruluglarmin da katiimiyla yapilan c¢alismalar sonucunda, uluslararasi bir cergeve
olusturulmustur ¢iinkii IR, karar vermek igin kullanilacak olan bilgileri sadece finansal olarak
barindirmayacak, finansal ve finansal olmayan bilgiler arasnda en iyi sekilde baglantiyr kurarak
olusturulacaktir. Kurumsal raporlamada gerceklestirilecek olan bu yenilik i¢in 2013 yilinin Aralik ayinda IIRC
tarafindan entegre raporlama igin genel gerceve olusturulmus ve kiiresel diizeyde kabul goérmiistiir. Bu
cerceve olusturulacak entegre raporlama sisteminin genel igerigini diizenleyen, yol gosterici ilkeler
barindiran, gerekli unsurlar: belirten ve sistemin dayanacag: temel kavramlari entegre diisiince yontemiyle
kavramsallagtirmistir (Cozmaighian, 2015:128).

IIRC olusturdugu cercevede ozellikle iki ilkenin benimsenmesi gerektiginin altini ¢izmistir; daha {iretken ve
verimli bir sermaye yaratabilmek igin finansal sermaye saglayicilarina sunulacak bilginin kalitesinin
arttirilmasi gerektigi ve olusturulan biitiin sermaye icin sorumluluk, seffaflik ve hesap verebilir olmasidir
(IIRC, 2013:2). Bunlara dayanarak Krzus (2017), cercevenin iki genis hedefini su sekilde anlatmistir (Krzus,
2017:3);

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

e Kisasiireli terimlerin yaratacagi zorluklarin iistesinden gelebilmek icin daha genis bir giindem pargasi
olarak konumlandirmay1 hedeflemektedir.

2013 yilinda yayimlanan ve giiniimiize kadar gelistirilerek gelen entegre raporlama gercevesi, bir¢ok dile
cevrildigi ve yayimlandig: gibi Tiirkge olarak da yayimlanmaistir. Cerceve, entegre bir raporun genel igerigini
olusturan temel kavramlari, rehberlik ilkelerini ve icerik 6gelerini kapsamaktadir. Bu durum, isletmelerin
deger yaratma kabiliyetlerini en iyi bi¢cimde, anlamli ve seffaf olarak anlatmalarina olanak saglamaktadir
(Busco vd., 2013:35).

Uluslararas: Entegre Raporlama Cercevesi Giris Boliimii ve Entegre Rapor Boliimii olmak iizere iki temel
boliimden olusmaktadir. {lk boliim, entegre rapor gergevesinin kullanimma iligkin; entegre raporun tanmmi,
cercevenin amaci, kullanicilary, ilkelere olan yaklagimi, raporun bi¢imi, bir entegre raporun sorumlulugunu
olusturmaktadir ve temel kavramlara iliskin olarak; kuruluslarin kendileri ve digerleri i¢in deger olusturma
siirecini ve sermaye 6gelerini agiklamaktadur. Tkinci béliimde ise, bir entegre raporun kilavuz ilkeleri ile igerik
Ogelerinin hangi alt baghklar altinda toplanmasi gerektiginin {izerinde durmustur.

Cercevede stratejik odak ve gelecege yonelim, bilgiler aras1 baglanti, paydaslarla iliskiler, 6nemlilik, kisa ve
0z olma, giivenilirlik ve tamlik, tutarliik ve karsilastirabilirlik olmak {izere yedi kilavuz ilke ve kurumsal
genel gorliniim ve dis cevre, kurumsal yonetim, is modeli, riskler ve firsatlar, strateji ve kaynak aktarimai,
performans, genel goriiniis, hazirllk ve sunumun temeli igerik Ogeleri olarak adlandirilan sekiz oge
aciklanmistir. Entegre diisiince temelinde hazirlanan ve sunulan entegre raporlamanin teorik bilegenleri {i¢
baglik altinda toparlanmigtir. Birincisi kuruluslarm deger yaratma siirecini tanimlayan sermaye Ogeleri,
ikincisi kilavuz ilkeleri tiglincii olarak da icerik 6geleridir.
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3. YONTEM
3.1. Arastirmanin Metodolojisi

Arastirmanin metodolojisi kisminda; ornekleme siireci, oran analizi i¢in kullanilan oranlar, arastirmanmn
modeli ve aragtirmanin hipotezleri sunulmustur.

3.2. Ornekleme Siireci

Arastirmanin evreni olarak BIST endekslerinde yer alan 475 isletme belirlenmistir. Bu evren igerisinde
arastirmanin konusuna gore orneklem segebilmek igin bir 6rneklem cercgevesi belirlenmistir. Bu ¢ergeve, BIST
endekslerinde yer alan ve entegre rapor yayimlayan isletmeleri icermektedir. Tiirkiye’de bugiin hali hazirda
18 igletme entegre rapor yayimlamaktadir. Belirtilen isletmeler yonelik bilgiler EK-1'de sunulmustur.

Isletmeler incelendiginde; isletmelerden bazilarinin BIST endekslerinde yer almadig1 goriilmiigtiir. BIST
endekslerinde bulunan igletmeler ise; Tiirkiye Vakiflar Bankasi, Tiirkiye Garanti Bankasi, Tiirkiye Is Bankasi,
Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi, Yapi ve Kredi Bankasi, Cimsa Cimento ve Nuh Cimento’dur. Bu
isletmelerin icerisinden drneklem cercevesine dahil olan isletmeler yayimladiklar: entegre rapor sayisina gore
degerlendirilmistir. En az ii¢ y1l iist {iste entegre rapor yayimlayan isletmelerin diger isletmelere gore entegre
rapor hakkinda tecriibe sahibi olduklar1 degerlendirilmis ve ona gére secim yapilmistir. Ulkemizde bu sartlar
saglayan dort isletme bulunmaktadir. Bunlar; Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S., Nuh Cimento Sanayi
A.S., Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. ve Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S.”dir.

Belirlenen isletmelerin iki sektore ayrildigi gozlemlenmis ve bu duruma gore de karsilastirilabilirlik agisindan
yurt disindan ayni sektorlerde faaliyet gosteren ve ayni zamanda en az ii¢ yildir {ist {iste entegre rapor
yayimlayan isletmeler secilmistir. Bu se¢im IIRC'nin (The International Integrated Reporting Council) veri
tabaninda yer alan entegre raporlar arasindan en iyi drnek 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 i yil iist {iste bu listelerin igerisinde bulunan
isletmelerden segilmistir (<IR> Examples Database). Bu isletmeler; Cemex S.A.B de C.V. Votorantim
Cimentos, Nedbank Group ve Standard Bank Group olarak belirlenmistir.

3.3. Arastirmada Kullanilan Oranlar

Finansal tablolar analizinde kullanilan en yaygin yontem oran yontemi ile analizdir. Oran analizinde, finansal
tablolarda dikkate alinan hesap veya hesap gruplar: arasindaki iligkiler birbirlerinin katlar1 ya da ytizdesi
olarak belirtilmektedir. Oran, iki kalem ya da rakam arasmndaki iliskinin 6l¢iisiinii saglayan istatistiksel bir
Olcektir (Akdogan ve Tenker, 2010:643).

Calismada, isletme faaliyetlerinin degerlendirilmesinde kullanilis bi¢imlerine gore gruplandirilan likidite
oranlari, finansal oranlar ve karlilik oranlar1 icerisinden en ¢ok bilinen temel oranlar se¢ilmistir.

Likidite oranlar:: Isletmenin simdiki durumunun belirlenmesi i¢in, dénen varliklarm ne derece giivence
sagladiginin, isletmenin bor¢ 6deyebilme giiciiniin ve net calisma sermayesinin yaninda varliklarin kalitesi ve
likiditesi agisindan incelenmesi i¢in kullanilan oranlardir. Bu oranlar cari oran, asit-test orani ve nakit orandir.
Cari oran; isletmenin kisa vadeli borcunu ddeyebilme kapasitesini ve genel likidite durumunu esas alarak
isletmenin net ¢alisma sermayesinin yeterli olup olmadigin Sl¢gmektedir. Asit-test orani; donen varliklar
icerisinde yer alan ve likiditesi yiiksek olan hazir degerlerin, menkul kiymetlerin ve kisa vadeli alacaklar ile
kisa vadeli borglar1 6deme giiclinii gostermektedir. Nakit oran ise; stoklarn nakde doniistiiriilemedigi,
alacaklarm tahsil edilemedigi ve faaliyetlerden saglanan fon girislerinin de durmasi durumunda igletmenin
kisa vadeli borglarimi 6deme giiciinii ifade eden orandir (Akdogan ve Tenker, 2010:644).

Finansal yap1 oranlar: Isletmenin 6zkaynak yapismin ve uzun vadeli bor¢ ddeme giiciiniin dlgiilmesinde
kullanilir. Bunlardan, Finansal kaldira¢ orany isletmenin finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirme
yetenegini 6l¢gmek igin kullanilan ve varliklarin yiizde kagmin yabanci kaynaklarla finanse edildigini gosterir,
Finansman orany; isletmenin finansal giiciinii gosterir ve Otofinansman oran1 (I¢ Kaynaklar); isletmenin
karlarmin bir boliimiinii dagitmadan kendi biinyesinde tutarak kendisine ne kadar 6zkaynak sagladigini
gosteren orandir (Akdogan ve Tenker, 2010:652).
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Karlilik oranlar:: Isletmenin gecmisteki kazang giicii ve faaliyetlerindeki etkinlik gilicii olarak degerlendirilir.
Bu oranlar isletmelerin basarisinin veya basarisizliginin bir gostergesidir denebilir. Ozkaynak karlilik orani
(ROE); isletme sahipleri ile yatirimcilarmin sagladigi ve yaptiklar: yatirimlarin geri doniisiiniin gostergesi
olarak kabul edilir. Varliklarin karliligr oran1 (ROA); isletmedeki, varliklarin etkinligini, basarisin1 ve
verimliligini 6lgmede kullanilir. Hisse basimna kar; yatirnmcinin sahip oldugu her bir hisse senedi bagina ne
kadar kar elde ettigini gosterir ve isletmenin diger isletmelere gore giiciinii belirlemek, performansi takip
etmek i¢in de kullanilir (Akdogan ve Tenker, 2010:668).

Sermaye yeterliligi orani: Bu rasyo, bankalarin finansal biinyelerindeki faiz, kur, likidite, kredi, vade
uyumsuzlugu, beklenmeyen zararlar vb. konulara karsi 6zkaynak giliciinii ifade eder (Babuscu, 2011).
Tirkiye’de bankalar icin sermaye yeterlilik oraninin en az %8 olmasi gerektigini gostermektedir
(https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2005/11/20051101M1-1.htm).

3.4. Arastirmanin Modeli

Isletmelerin entegre raporlama uygulamasma ge¢meden 6nceki iig yillik faaliyet raporlari ile son iig yillik
entegre raporlarmin finansal tablolarina oran yontemi ile analiz uygulanmis ve gerceklesen oranlar arasindaki
farklar aragtirilmistir. Ayni zamanda yapisal esitlik modellemesi ile entegre raporlama ve 6nceki doneme gore;
¢imento sektoriinde likidite ve finansal yapi1 oranlarmin ve bankacilik sektoriinde finansal yap1 oranlarmnin
kérlilik oranlar tizerindeki etkileri arastirilmistir.

Yapisal esitlik modellemesi i¢in kullanilan arastirma modeli ¢cimento sektorti icin Sekil 1’de, bankacilik sektorii
icin de Sekil 2'de gosterilmistir.

Likidite Oranlan

e Cari Oran
¢ ASlt_'TeSt Oram Kirhhk Oranlart
e Nakit Oran .
e Ogzkaynak Karlilik Orani (ROA)

o Varliklarin Karlilig1 Orani1 (ROE)

Finansal Yap1 Oranlan .
e Hisse Bas1 Kar

e Finansal Kaldirag Oram
¢ Finansman Orani
e Otofinansman Orani

Sekil 1. Cimento Sektorii Igin Arastirmanm Modeli

Kirhlik Oranl
Finansal Yap1 Oranlan APtk Manian

e Ozkaynak Karlilik Oran1 (ROA)
o Varliklarin Karliligi Oram (ROE)
e Hisse Bag1 Kar

\ 4

¢ Finansal Kaldira¢ Oram
¢ Finansman Oram

Sekil 2. Bankacilik Sektorii Icin Arastirmanin Modeli
3.5. Arastirmanin Hipotezleri
Arastirmada test edilecek hipotezler asagida gosterilmistir;

Hzi: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile énceki donem likidite oranlari arasmda anlamli
farklar vardir.

H:z: Cimento sektdriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem cari oranlar arasinda anlamh
farklar vardir.

Hs: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem asit-test oranlar1 arasinda anlamlh
farklar vardir.

Ha: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan dénem ile 6nceki déonem nakit oranlar arasmnda anlamh
farklar vardir.
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Hs: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan dénem ile 6nceki dénem finansal yap1 oranlar1 arasinda
anlaml farklar vardir.

He: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile onceki donem finansal kaldira¢ oranlar:
arasinda anlaml farklar vardir.

H7: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem finansman oranlar1 arasmnda
anlamlh farklar vardir.

Hs: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan dénem ile 6nceki dénem otofinansman oranlari arasinda
anlaml farklar vardir.

Ho: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem karlilik oranlar1 arasinda anlaml
farklar vardir.

Hio: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem 6zkaynak karlilik oranlari
arasinda anlamli farklar vardir.

Hii: Cimento sektoriinde entegre raporlama yapilan dénem ile 6nceki donem varliklarm karhiligi oranlar:
arasmnda anlaml farklar vardir.

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

His: Cimento sektoriinde isletme mengeine gore likidite oranlar1 arasinda anlaml farklar vardir.
His: Cimento sektoriinde isletme mengeine gore finansal yap1 oranlar: arasinda anlamli farklar vardir.
His: Cimento sektoriinde isletme mengeine gore karlilik oranlar: arasinda anlamli farklar vardir.

Hie: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki doneme gore finansal yap1 oranlar:
arasinda anlaml farklar vardir.

Hi7 Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile énceki donem finansal kaldirag oranlar:
arasmnda anlaml farklar vardir.

His: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem finansman oranlar1 arasinda
anlaml farklar vardir.

Hio: Bankacilik sektdriinde entegre raporlama yapilan dénem ile onceki dénem karlilik oranlari arasmnda
anlaml farklar vardir.

Hzo: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile 6nceki donem 6zkaynak karlilik oranlar:
arasmnda anlaml farklar vardir.

H:zi: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan dénem ile 6nceki donem varliklarin karliligi oranlar:
arasinda anlamli farklar vardir.

H:2: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan donem ile dnceki donem hisse bagi kar arasinda anlamh
farklar vardir.

H:s: Bankacilik sektoriinde entegre raporlama yapilan dénem ile 6nceki donem sermaye yeterlilik oranlar:
arasinda anlamli farklar vardir.

H:s: Bankacilik sektoriinde igsletme menseine gore finansal yap1 oranlar arasinda anlaml farklar vardar.

Hos: Bankacilik sektoriinde isletme menseine gore karlilik oranlar: arasmda anlamli farklar vardir.
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4. BULGULAR

Aragtirmanin bulgular1 kapsaminda oran yontemi ile analiz, fark analizleri ve yapisal esitlik modellemesine

yonelik sonuglara yer verilmistir.

4.1. Oran Yontemi ile Analiz ve Sonuclar

4.1.1. Cimento Sektorii Oran Analizleri Sonuclar1 ve Yorumlar

Cimento sektorii oran analizlerine ait sonuglar Tablo 1 - Tablo 4 arasinda sunulmustur.

4.1.1.1. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 1. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglar1!

CIMSA CIMENTO SANAYI ve TICARET A.S.
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
(Yillar) (Yillar)
2013 | 2014 | 2015 2017 | 2018 | 2019

Likidite Oranlar1
Cari Oran 1,66 1,63 1,57 0,80 0,65 0,78
Asit-Test Orani 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 Kaldirag¢ Orani 0,22 0,22 0,35 0,56 0,58 0,61
Finansman Oran 3,59 3,46 1,87 0,78 0,71 0,65
Otofinansman Orani 0,87 0,98 1,1 1,38 1,43 1,43
Karlilik Oranlan
Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,27 0,16 0,19 0,16 0,11 0,01
Varliklarin Karliligi Orani (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

4.1.1.2. Nuh Cimento Sanayi A.S.

Tablo 2. Nuh Cimento Sanayi A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglar:?

NUH CIMENTO SANAYI A.S.
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
(Yillar) (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 Orani 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 Oran 2,56 2,96 3,27 1,8 1,43 1,87
Otofinansman Orani 1,36 2,15 2,41 2,59 2,68 3,34
Karlilik Oranlar
ézkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,17 0,16 0,16 0,13 0,13 0,13
Varliklarin Karlhiligi Orani (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

1 www.cimsa.com.tr/tr/faaliyet-raporlari/i-21 adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.

2 www.nuhcimento.com.tr/faaliyet-raporlari/ adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.
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Cimsa'nin oran analizi sonuglarina gore; hisse bas1 kar harig biitiin oranlarda entegre raporlamadan 6nceki
donemde daha basarilidir. Nuh ¢imento ise Cimsa ¢imento ile karsilastirildiginda, biitiin oran analizi
sonuglarmin Cimsa’dan hep daha basarili oldugu fakat optimal seviye altina diismese de entegre raporlama
yayimladig1 donemde diisiis yasadig gozlenmistir.

Genel olarak Tiirkiye’de ¢imento iiretiminin 2018 yilina kadar artis egiliminde oldugu ancak 2018 yilinda
ekonomik dalgalanmalar dolayisiyla insaat sektoriinde yasanan daralmaya paralel olarak ¢cimento sektoriiniin
de etkilendigi goriilmiistiir (Engin, 2018), (T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlhigi, 2019).

Bu nedenle oranlardaki diisiisiin entegre raporlama ile ilgili degil iilkedeki ekonomik dalgalanmalarin etkisi

ile olustugu diistiniilmektedir.

4.1.1.3. Cemex S.A.B. de C.V.

Tablo 3. Cemex S.A.B. de C.V. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglars®

CEMEX S.A.B de C.V.
Onceki Dénem Entegre Raporlama Dénemi
(Yillar) (Yillar)
2013 2014 2015 2017 2018 2019
Likidite Oranlarn
Cari Oran 1,16 0,88 1,02 0,64 0,75 0,85
Asit-Test Oramnu 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 Oranlar
Finansal Kaldira¢ Oram 0,7 0,71 0,7 0,63 0,6 0,63
Finansman Oram 0,43 0,4 0,43 0,59 0,66 0,58
Karlhilik Oranlar
Ozkaynak Karlilik Oram (ROE) -0,07 0 0,01 0,08 0,05 0,02
Varliklarin Karliligi Oram (ROA) -0,02 0 0 0,03 0,02 0,01
Hisse Bag1 Kar -0,61 -0,1 0,02 0,18 0,11 0,03

4.1.1.4. Votorantim Cimentos

Tablo 4. Votorantim Cimentos Oran Yontemi ile Analiz Sonuclari

VOTORANTIM CIMENTOS
Onceki Dénem Entegre Raporlama Dénemi
(Yillar) (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 Oranm 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 Oranlar
Finansal Kaldira¢ Orani 0,77 0,76 0,76 0,68 0,67 0,59
Finansman Oram 0,31 0,32 0,31 0,47 0,49 0,69
Karlilik Oranlar
C")zkaynak Karlilik Orami (ROE) 0,25 0,18 0,10 0,07 0,00 0,04
Varliklarin Karhiligi Orani (ROA) 0,06 0,04 0,02 0,02 0,00 0,02
Hisse Bag1 Kar 0,26 0,21 0,15 0,09 0,00 0,06

3 www.cemex.com/investors/reports/home#navigate adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmistir.

4 vcimentos.mzweb.com.br/votorantimcimentos/web/conteudo_en.asp?idioma=1&conta=44&tipo=45129 adresinde bulunan finansal

raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.
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Cemex c¢imentonun entegre raporlama yayimladigi donemlerde finansal kaldirag, finansman, 6zkaynak
karhilik orarnu ve hisse basi kar1 yiikselmis, Votorantim ¢imentonun ise, finansman orani harig, tiim oranlar:
entegre raporlamadan 6nceki donemlerde daha yiiksektir. Ekonomik dalgalanmalar nedeniyle yasanan bu
diisiisler, son yilda yukar1 yonlii bir ivme kazanmustur.

4.1.2. Bankacalik Sektorii Oran Analizleri Sonuglar1 ve Yorumlarn
Bankacilik sektorii oran analizlerine ait sonuclar Tablo 5 - Tablo 8 arasinda sunulmustur.
4.1.2.1. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.$

Tablo 5. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.$. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglar1®

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
(Yillar) (Yillar)

2014 2015 2016 2017 | 2018 | 2019
Finansal Yap1 Oranlan
Finansal Kaldirag¢ Orani 0,89 0,88 0,87 0,87 0,88 0,87
Finansman Oran 0,12 0,14 0,14 0,15 0,13 0,14
Karlilik Oranlar
Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,14 0,11 0,14 0,15 0,14 0,11
Varliklarin Karlilig1 Oran1 (ROA) 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,01
Hisse Bags1 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

4.1.2.2. Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S

Tablo 6. Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1 A.S. Oran Yontemi ile Analiz Sonuglari

TURKIYE SINAI VE KALKINMA BANKASI A.S.
Onceki Dénem Entegre Raporlama Donemi
(Yillar) (Yillar)

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Finansal Yap1 Oranlan
Finansal Kaldira¢ Orani 0,85 0,85 0,85 0,88 0,89 0,88
Finansman Oram 0,17 0,17 0,14 0,14 0,12 0,14
Karlilik Oranlar
C)Zkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,17 0,18 0,17 0,19 0,18 0,16
Varliklarin Karhligi 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

Tiirkiye Garanti Bankasi'nmn oranlarini degerlendirildiginde entegre raporlamadan 6nceki donemlerde hep
ayni seviyelerde seyreden 6zkaynak karlilik, varliklarin karliligi, sermaye yeterlilik oranlar1 ve hisse bas1 kar
entegre raporlama doéneminde artmstir.

Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi (TSKB) i¢in finansal kaldirag, finansman, dzkaynak karliligi, sermaye
yeterlilik oranlar1 ve hisse bag1 kar entegre raporlama donemlerinde artarken, varliklarin karliligi orani; ayn
seviyede seyretmistir.

5 www. garantibbvainvestorrelations.com/tr/kutuphane/faaliyet-raporlari/Faaliyet-Raporlari/666/0/0  adresinde bulunan finansal
raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.
¢ www.tskb.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-raporlar adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmaistur.
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4.1.2.3. Nedbank Group

Tablo 7. Nedbank Group Oran Yontemi ile Analiz Sonuglar1?

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

2007 2008 2009 2017 2018 2019
Finansal Yap1 Oranlan
Finansal Kaldira¢ 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
Karlilik Oranlan
Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,21 0,18 0,12 0,15 0,17 0,15
Varliklarin Karlilig1 Orani (ROA) 0,013 0,01 0,007 0,012 0,013 0,011
Hisse Bags1 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

4.1.2.4. Standard Bank Group

Tablo 8. Standard Bank Group Oran Yontemi ile Analiz Sonuglari®

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

2008 2009 2010 2017 2018 2019
Finansal Yap1 Oranlan
Finansal Kaldira¢ Orani 0,93 0,92 0,92 0,90 0,90 0,91
Finansman Oram 0,07 0,08 0,09 0,10 0,10 0,10
Karlilik Oranlar
Ozkaynak Karlilik Orani (ROE) 0,18 0,14 0,13 0,17 0,19 0,18
Varliklarin Karliligi Orani (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 Orani 0,13 0,14 0,15 0,14 0,14 0,14

Hem Standard Bank Group hem de Nedbank Group’un son ii¢ yillik entegre rapor hazirladiklar1 donemden
onceki doneme gore; dzkaynak karlhilik ve varliklarin karliig1 oranlarinda birbirleriyle paralel bir sekilde
dengesiz ve diizensiz artis ve azalislar yasanmistir. Fakat hisse basina kar ve sermaye yeterlilik orani hizla
artis gostermis ve artarak devam etmistir.

4.2. Fark Analizleri Test Sonuglar1

Cimento ve bankacilik sektorlerinde 6nceki donem ile entegre raporlama dénemi sonucu gerceklesen oranlar
arasindaki farklar SPSS programi ile Mann-Whitney U testiyle arastirilmistir. Test sonuglar1 izleyen
maddelerde sunulmustur.

4.2.1. Cimento Sektorii Mann-Whitney U Test Sonuglar1

Cimento sektoriinde nakit oran, finansal kaldirag, finansman, otofinansman, 6zkaynak karhlik, varliklarmn
karliig1 ve hisse basi kar oranlari arasinda entegre raporlama ve Oncesi doneme ait oranlar arasinda
istatistiksel acidan anlaml farklar (p>0,05) tespit edilememistir. Cari ve asit-test oranlar1 arasinda entegre

7 www.nedbank.co.za/content/nedbank/desktop/gt/en/investor-relations/information-hub/financial-results.html ~adresinde bulunan
finansal raporlardaki degerler kullanilarak hesaplanmustir.

8 reporting.standardbank.com/results-reports/annual-reports/ adresinde bulunan finansal raporlardaki degerler kullanilarak
hesaplanmustir.
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raporlama ve 6ncesi déneme ait oranlar arasindaki farklar ise istatistiksel agidan anlamhidir. Analiz sonuglars,
cari oran i¢in Tablo 9'da, asit-test orani i¢in de Tablo 10’da gosterilmistir.

Tablo 9. Cimento Sektorii Cari Oranlar1 Mann-Whitney U Test Sonuglar:

Doénem N Siralama Ortalama Mann-Whitney U Degeri p
Onceki Dénem 12 16,17

28,000 0,010
Entegre Raporlama Dénemi 12 8,83

Cari oranlari arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamhdir (U=28,000; p<0,05). Onceki donemine ait
oranlarin siralama ortalamasi entegre déneme ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmuistir.

Tablo 10. Cimento Sektorii Asit-Test Oranlar1 Mann-Whitney U Test Sonuglar1

Dénem N Siralama Ortalama Mann-Whitney U Degeri P
Onceki Dénem 12 16,08

- - 29,000 0,012
Entegre Raporlama Dénemi 12 8,92

Asit-test oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=29,000; p<0,05). Onceki déneme ait
oranlarin siralama ortalamasi entegre déneme ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmuistir.

Cimento sektoriinde likidite oranlarini olusturan oranlarin ortalamalarma gore arasindaki farklar
incelendiginde entegre raporlama ve oncesi doneme ait oranlar arasinda istatistiksel agidan anlamli farklar
tespit edilmistir. Segilen finansal yap1 ve karlilik oranlarini olusturan oranlarin ortalamalar: arasindaki farklar
ise istatistiksel agidan anlamsiz (p>0,05) olarak gozlemlenmistir. Likidite oranlarina ait sonuglar Tablo 11’de
gosterilmistir.

Tablo 11. Cimento Sektorii Likidite Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglar:

Donem N Siralama Ortalama Mann-Whitney U Degeri P
Onceki Dénem 12 15,92

- ; 31,000 0,017
Entegre Raporlama Dénemi 12 9,08

Likidite oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel acidan anlamlidir (U=31,000; p<0,05). Onceki dénemine ait
oranlarin siralama ortalamasi entegre déneme ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmuistir.

Cimento sektdriinde Tiirk ve yabanci isletmelerin finansal yapi ve karlilik oranlari arasndaki farklar
incelendiginde oranlar arasmnda istatistiksel agidan anlamli farklar tespit edilmistir. Likidite oranlari
arasindaki farklar ise istatistiksel agcidan anlamsiz (p>0,05) olarak hesaplanmuigtir. Finansal yapi oranlarina ait
sonuglar Tablo 12’de, karlilik oranlarina ait sonuglar da Tablo 13'de sunulmustur.

Tablo 12. Cimento Sektorii Finansal Yap1 Oranlar1 Mann-Whitney U Test Sonuglar:

isletme Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p

Turk 12 18,50
Yabanc 12 6,5

0,000 0,000

Finansal yap1 oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamhidir (U=0,000; p<0,05). Tiirk isletmelerine
ait oranlarmn siralama ortalamasi yabanci igletmelere ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmuigtir.

Tablo 13. Cimento Sektorii Karlilik Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglar:

Isletme Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p

Tiurk 12 18,50
Yabanca 12 6,50

0,000 0,000
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Karlhlik oranlar1 arasmndaki farklar istatistiksel agcidan anlamlidir (U=0,000; p<0,05). Tiirk ¢imento isletmelerine
ait oranlarin siralama ortalamasi yabanci ¢imento isletmelerine ait oranlardan daha yiiksek olarak
hesaplanmuistir.

Ulasilan bulgular sonucunda arastirmanin; Hi, H2, Hs, Hi4 ve His numarali hipotezleri kabul edilmis, Hs, Hs,
Hs, H7, Hs, Ho, Hio, Hi1 H12 ve His numarali hipotezleri ise reddedilmistir.

4.2.2. Bankaclik Sektorii Mann-Whitney U Test Sonuglar

Bankacilik sektoriinde; finansal kaldirag, finansman, 6zkaynak karlhilik, varliklarin karhiligi ve sermaye
yeterlilik oranlar1 entegre raporlama ve dncesi doneme ait oranlar arasinda istatistiksel acidan anlaml 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 bas1 kar icin Tablo 14'de
gOsterilmistir.

Tablo 14. Bankacilik Sektorii Hisse Basi Kar Degeri Mann-Whitney U Test Sonuglar1

Dénem N Siralama Ortalama Mann-Whitney U Degeri p
Onceki Dénem 12 9,25

- ; 33,000 0,024
Entegre Raporlama Dénemi 12 15,75

Hisse bas1 kar degerleri arasindaki farklar istatistiksel acidan anlamlhidir (U=33,000; p<0,05). Entegre raporlama
donemine ait oranlarm siralama ortalamasi 6nceki doneme ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmaistir.

Bankacilik sektoriinde Tiirk ve yabanci bankalarin finansal yapr ve karlilik oranlari arasindaki farklar
incelendiginde oranlar arasinda istatistiksel agidan anlamh farklar tespit edilmistir. Finansal yap1 oranlarina
ait sonuglar Tablo 15’de, karlilik oranlarina ait sonuglar da Tablo 16’da sunulmustur.

Tablo 15. Bankacilik Sektorii Finansal Yap1 Oranlart Mann-Whitney U Test Sonuglar:

Banka Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p

Tirk 12 15,58
Yabanci 12 9,42

35,000 0,033

Finansal yap1 oranlar1 arasindaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=35,000; p<0,05). Tiirk bankalarma
ait oranlarin siralama ortalamasi yabanci bankalara ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmaistir.

Tablo 16. Bankacilik Sektorii Karlilik Oranlar1 Mann-Whitney U Test Sonuglar:

Banka Tiirii | N | Siralama Ortalama | Mann-Whitney U Degeri | p

Turk 12 9,46
Yabanci 12 15,54

35,000 0,033

Karlhilk oranlar1 arasmdaki farklar istatistiksel agidan anlamlidir (U=35,000; p<0,05). Yabanci bankalara ait
oranlarm siralama ortalamasi Tiirk bankalarma ait oranlardan daha yiiksek olarak hesaplanmistir.

Gergeklesen analizler sonucunda arastirmanin; Hz, Hz ve Hos numaral hipotezleri kabul edilmis, His, Hi7, His,
Hio, Hzo, H21 ve Hzs numarali hipotezleri ise reddedilmistir.

4.3. Yapaisal Esitlik Modellerinin Test Edilmesi ve Sonuglar1

Arastirma modelinin analiz edilmesinde kismi en kiigiik kareler yol analizi (PLS-SEM) kullanilmistir. Veriler
SmartPLS 3.3.2 istatistik programi kullanilarak analiz edilmistir (Ringle vd., 2015), (Yildiz, 2020:72). PLS yol
katsayilarinin anlamliliklarmi degerlendirmek icin yeniden drnekleme (bootstrapping) ile 6rneklemden 500
alt drneklem almarak t-degerleri hesaplanmstir.

Cimento sektorii igin olusturulan yapisal esitlik modelleri entegre raporlamadan 6nceki doneme ait model
Sekil 3'de, entegre raporlama doénemine ait model de Sekil 4’ de gosterilmistir.
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Sekil 3. Cimento Sektorii Yapisal Esitlik Modeli (Onceki Dnem)

Sekil 4. Cimento Sektorii Yapisal Esitlik Modeli (Entegre Raporlama Donemi)

Entegre raporlama oncesi ve entegre raporlama dénemine gore ayr1 ayr1 yapilan yol analizlerinde kullanilan
raporlama sistemine gore herhangi bir fark olmadig: tespit edilmistir.

Bankacilik sektorii igin olusturulan yapisal esitlik modelleri entegre raporlama sisteminden 6nceki donem
modellemesi Sekil 3.5'de, entegre raporlama donemi i¢in olan model ise Sekil 3.6’da gosterilmistir.
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Sekil 5. Bankacilik Sektorii Yapisal Esitlik Modeli (Onceki Dénem)

Sekil 6. Bankacilik Sektorii Yapisal Esitlik Modeli (Entegre Raporlama Dénemi)

Bankacilik sektoriinde de entegre raporlama 6ncesi donem ve entegre raporlama donemine gore ayr1 ayr1
yapilan yol analizlerinde, finansman oraninin sermaye yeterlilik orani {izerindeki etkileri entegre raporlama
déneminde anlamli iken (p<0,05) 6nceki dénemde anlamsizdir. Modeldeki diger yollarda donemsel bir fark
tespit edilememistir.

5. SONUC ve TARTISMA

Entegre raporlamanin, isletmelerin ekonomik performanslariyla sosyal ve cevresel etkileri arasindaki
baglantmin gosterilebilmesi, temelinde entegre diisiincenin katkilariyla faaliyetlerin ¢ok yonlii ve tutarl
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gerceklestirilebilmesine olanak tanimasi, bu etkiler ile isletmelerin kisa, orta ve uzun vadede deger degisimi
yaratma kabiliyetini etkilemesi ve tiim paydas ve asli kullanicilara ihtiya¢ duyduklar: bilgileri eksiksiz bir
sekilde sunmasi agilarindan isletmelere fayda saglayacag: goz ard: edilemez bir gercektir.

Ayrica entegre raporlama ile isletme, karsilasabilecegi olumsuzbir deger degisimi durumunu olumlu noktaya
tagtyabilmektedir. Isletme 6zellikle seffaflik ve hesap verebilirlik ilkesini dogru benimserse, uyguladigi yanls
bir politikanin kendi iizerindeki olumsuz etkilerini de bilgi kullanicilarma sunarak, ¢itkardigi sonuglar1 ve
edindigi deneyimleri anlatabilme avantaji kazanabilir. Bu durumlarin saglanabilmesi halinde, mikro ve makro
ekonomik agidan gelismeler yasanacak, finansal piyasalarin ve isletmelerin seffafligi, hesap verebilirligi
dolayisiyla giivenirliligi ve stirekliligi artacaktir. Finansal rapor kullanicilar: entegre raporlari anlamaya
basladikca isletmelere duyulan giiven seviyesinin ve siirekliligin artacag1 buna paralel olarak da finansal
gostergelerin daha iyiye dogru gidecegi diisiiniilmektedir. Entegre raporlamanimn isletmelerin kendi
siirekliliklerine katk: saglayacagi beklenmektedir.

Arastirmada; entegre raporlamanin isletmelerin finansal gostergeleri {izerinde anlamli bir etkinin var olup
olmadigi, eger etkisi var ise bunun yayimlanan rapor ile ilgisinin olup olmadig1 oran analizi, fark analizi ve
yapisal esitlik modellemesi ile test edilmistir. Arastirmanin sonucunda, ¢imento sektdrii icin; Nuh Cimento,
Cimsa Cimento ve yabanci isletmelerden daha iyi finansal gostergelere sahiptir. Analiz sonuglarma gore; Tiirk
isletmeleri her iki raporlama déneminde de yabanci isletmelerinden daha basarili sonuglara ulasmislardir.
Fakat isletmeler menseileri fark etmeksizin entegre rapor yayimlamadig donemlerde daha basarili finansal
sonuglar elde etmislerdir. Yapilan arastirmalara gore, ekonomik dalgalanmalara ¢ok duyarl olan ¢imento
sektorii entegre raporlama donemlerinde kiiciilme yasamistir. Bu bilgiler dogrultusunda, elde edilen finansal
sonuglarmin entegre rapor nedeniyle ortaya ¢iktigini sdylemek dogru olmayacaktir. Gozlemlenen en biiyiik
fark, hisse bas1 karda gerceklesmis ve entegre rapor yayimlanan donemlerde yiikseldigi belirlenmistir.

Degerlendirilen bankalardan Tiirkiye Entegre Raporlama Ag1 (ERTA)'nin kurucu iiyelerinden olan Tiirkiye
Garanti Bankast A.S. ve IIRC'nin 2017 “En Iyi Uygulamalar” listesinde yer alan Tiirkiye Sinai ve Kalkinma
Bankas:t A.S. finansal yap1 oranlarinda basarili iken; Johannesburg borsasinda islem goren NedBank ve
Standard Bank karlilik oranlar1 analizlerinin sonuglarinda daha basarili olmustur. Bu dort bankanin da entegre
rapor yayinladiklar:i donemde hisse basi kérlarmin arttigi sonucuna varilmis ve bankacilik sektoriinde entegre
rapor donemlerinde finansman oranmin sermaye yeterlilik orani iizerinde anlamli etkisinin oldugu
saptanmigtir.

Her ne kadar IIRC tarafindan “Uluslararas: Entegre Raporlama Cergevesi” olusturulmus olsa da finansal ve
finansal olmayan bilgiler i¢in bazi standartlarn olusturulmas: sarttir. Raporlama bir¢ok iilkede hala
goniilliiliik esasmna dayandig: icin, icerik isletmelerin inisiyatifine birakilmis ve gerceve bir 6neri halinde
oldugundan hem ulusal hem de uluslararasi uygunlugunun kontroliinde yetersiz kalinmaktadir.

Ulkemizde Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi'nin (TKYD) ve Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlar1 Dernegi'nin
(TUSIAD) galismalarinin var oldugu, Borsa Istanbul’un (BIST) da bu calismalar1 destekledigi bilinmektedir.
Tiirkiye’deki entegre raporlarin azlig1 dolayisiyla bu kuruluslarm ve Tiirkiye’de kurulan Entegre Raporlama
Tiirkiye Ag1'nin (ERTA) katkilariyla, KGK, SPK, BDDK gibi kurumlarin raporlama gergevesi i¢in gerekli
diizenlemeleri yapmasi, standartlar1 olusturmasi, eksiklikleri gidermesi, gerekirse egitim vermesi ile
iilkemizde faaliyet gosteren isletmelerin raporlama hakkinda bilgilendirilmesi ve siirece adaptasyonu
saglanabilir. Bunlara ek olarak entegre raporlama konusunda farkindalik olusturmak ve entegre raporlama
i¢in giivence standartlar1 gelistirmek adma muhasebe sirketleri ve mesleki muhasebe birlikleri ile birlikte
calisarak mutlaka bir denetim mekanizmas: olusturulmasimin uygun olacag1 degerlendirilmektedir.

isletme Arastirmalar1 Dergisi 1709 Journal of Business Research-Turk



B. Kiziltan — D. U. Dogan 13/2 (2021) 1695-1711
KAYNAKLAR
Akdogan, N. ve Tenker, N. (2010). Finansal Tablolar Mali Analiz Teknikleri. (13.baski). Ankara: Gazi Kitabevi

Babuscu, $. (2011, 21 Aralik). Bankalarmn sermaye yeterlilii rasyosunda neler olur? Finans Giindem.
https://www .finansgundem.com/yazarlar/bankalarin-sermaye-yeterliligi-rasyosunda-neler-olur-
yazisi/466215

Busco, C., Frigo, M. L., Quattrone, P., ve Riccaboni, A. (2013a). Redefining corporate accountability through
integrated reporting. Strategic Finance, 95(8), 33-41.

Cozmaighian, D. S. (2015). Integrated Reporting-The Future of Financial Reporting. Internal Auditing & Risk
Management, 2(38), 125-134.

Engin, Y. (2018, 4 Haziran). Cimento Sektoriiniin Son 10 Yildaki Performansi. Befon ve Cimento.
https://www .betonvecimento.com/sektorel/cimento-sektorunun-son-10-yildaki-performansi

ERTA. (2020). Entegre Raporlama  Tiirkive Ag:.  http://www.entegreraporlamatr.org/tr/entegre-
raporlama/turkiyede-yayimlanan-entegre-raporlar.aspx

IIRC. (2011). Towards Integrated Reporting: Communicating Value in the 21st Century. London: International
Integrated. http://integratedreporting.org/wp-content/uploads/2012/06/Discussion-Paper-
Summaryl.pdf

IIRC. (2013b). The international Integrated Reporting Framework. International Integrated Reporting Committee
(IIRC). http://integratedreporting.org/wp-content/uploads/2015/03/13-12-08-THE-INTERNATIONAL-
IR-FRAMEWORK-2-1.pdf

Krzus, M. P. (2017). Mapping the International Integrated Reporting Framework to FCLT Global's "10
elements of a long-term strategy". Integrated Reporting for a Long-term Strategy, 1-18.

Oprisor, T. (2015). Contributions to an Improved Framework for Integrated Reporting. Accounting and
Management Information Systems, 14(3), 483-507.

reporting.standardbank.com/results-reports/annual-reports/ (2020) Standard Bank Group Faaliyet Raporlar
Ringle, C. M., Wende, S., ve Becker, J. M. (2015). SmartPLS 3. Boenningstedt: SmartPLS GmbH.

T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1. (2019). Cimento Sektorii Raporu. https://www.sanayi.gov.tr/plan-program-
raporlar-ve-yayinlar/sektor-raporlari/mu0303011402

vcimentos.mzweb.com.br/votorantimcimentos/web/conteudo_en.asp?idioma=1&conta=44&tipo=45129
(2020) Votorantim Cimentos Faaliyet Raporlar:

www.bddk.org.tr/mevzuat (2020)
www.cemex.com/investors/reports/home#navigate (2020) Cemex S.A.B. de C.V. Faaliyet Raporlar:
www.cimsa.com.tr/tr/faaliyet-raporlari/i-21 (2020) Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Faaliyet Raporlar:.

www.garantibbvainvestorrelations.com/tr/kutuphane/faaliyet-raporlari/Faaliyet-Raporlari/666/0/0 (2020)
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.$ Faaliyet Raporlar1

www.nedbank.co.za/content/nedbank/desktop/gt/en/investor-relations/information-hub/financial-
results.html (2020) Nedbank Group Faaliyet Raporlar1

www.nuhcimento.com.tr/faaliyet-raporlari/ (2020) Nuh Cimento Sanayi A.S. Faaliyet Raporlari.

www.tskb.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-raporlar (2020) Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi A.S.
Faaliyet Raporlar1

Yildiz, E. (2020). SmartPLS ile Yapisal Egitlik Modellemesi Reflektif ve Formatif Yapilar (1. baski). Ankara: Seckin
Yaymcilik.

<IR> Examples Database. http://examples.integratedreporting.org/home

isletme Arastirmalar1 Dergisi 1710 Journal of Business Research-Turk


http://integratedreporting.org/wp-content/uploads/2012/06/Discussion-Paper-

B. Kiziltan — D. U. Dogan 13/2 (2021) 1695-1711

EKLER

EK 1. Entegre Rapor Yayimlayan Igletmeler ve Yayimlandig: Yillar ¢

Kurum veya Kurulus Ad1 Entegre Rapor

T 015 | a0 | 2017 | 2018 [ 2019

Di levici ‘
uz.el.l eyiel Borsa Istanbul v v v
Denetleyici Kurumlar
Kamu Kurumlari _-----

Bankacilik Sektorii Ziraat Bankas1

Kamu Kurumlar:
Egitim Sektorii

Garanti BBVA

Ozel Sektor- Sirketler _-----
Bankacilik Sektorii Tiirkiye Smai Kalkinma Bankas: (TSKB) v v v v
I I N
v v v

Adana Cimento

Ozel Sektor- Sirketler
Cimento Sektorii

Ozel Sektor- Sirketler
Dl Gk Skt Oyak Maden Metaliirji Grubu

Ozel Sektor- Sirketler
Denetim Sektorii

Sivil Toplum Argiiden Yonetisim Akademisi
Kuruluslan _-----
Yerel Yonetimler Kadikoy Belediyesi

9 www.entegreraporlamatr.org/tr/entegre-raporlama/turkiyede-yayimlanan-entegre-raporlar.aspx adresinden uyarlanmistir.
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