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Ozet -Isletmelerin uzun vadede faaliyetlerini devam ettirebilmeleri igin tiim paydaslar arasinda iyi bir iletisim saglamanm yolu
hazirladiklart raporlar vasitasiyla olmaktadir. Diinyadaki gelismelerle birlikte finansal ve finansal olmayan raporlama
konusunda gelinen son nokta entegre raporlamadir. Entegre raporlar sadece ge¢misle ilgili degil gelecegi de 6ngdrmede bilgi
verdigi i¢in 6nemlidir. Kisa, orta ve uzun vadede isletmelerin gelecekte yaratacagi degeri, riski ve firsatlar1 entegre raporlar
gostermektedir.

Bu c¢alismada entegre rapor yayinlamanin igletmelerin karliligina ve yatirimci davranislarina etkisinin olup olmadiginin tespit
edilmesi amacglanmigtir. Bu nedenle entegre rapor yaymlayan isletmelerin rapor yaymlamadan onceki karhilik ve getiri
verileriyle rapor yayinladiktan sonraki verileri istatistiksel olarak analiz edilmistir. Yapilan analizler sonucunda karlilik ve
getiri oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik tespit edilmemistir. Tiirkiye’deki isletmelerin entegre raporlama konusuna gereken
onemi vermedigi sOylenebilir. Entegre raporlama konusunda tesvikler saglanirsa, yaptirimlar olursa ve konuyla ilgili
farkindalig1 arttrmaya yonelik caligmalar yapilirsa entegre rapor sayilarmin artacagi, karliligi ve yatirimer davranislarmi da
zamanla olumlu yonde etkileyecegi diistiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler- Muhasebe, Entegre Raporlama, Karlilik, Yatirimcr Davranisi, BIST.

The Effect of Integrated Reports on Business Profitability and
Investor Behavior

Abstract- In order to maintain long-term operations, a good communication between all stakeholders is provided through the
reports they have prepared. With the developments in the world the last point in financial and non-financial reporting is
integrated reporting. Integrated reports are important because they provide information not only about the past but also about
the future. The integrated reports show in the short, medium and long term, reports indicate the value, risk and opportunities
that business will create in the future.

In this study, it is aimed to determine whether publishing an integrated report has an impact on the profitability of the business
and investor behavior. For this reason, businesses which are publishing integrated report statistically analyzed with the
profitability and return data before publishing the report and after publishing it. As a result of the analyzes, there was no
significant difference between profitability and return datas. it can be said that businesses in Turkey don’t give the required
importance to integrated reporting. The number of integrated reports will increase and profitability and investor behavior will
be positively affected if incentives are provided for integrated reporting, if sanctions are made and efforts are made to raise
awareness about the issue.

Keywords — Accounting, Integrated Reporting, Profitability, Investor Behavior, BIST.

I. GIRIS
1930’11 yillarda ABD’de yasanan Biiyiik Buhran sonrasinda

yatirimer giiveni zedelenmis ve ABD, Genel Kabul Gormiis
Muhasebe Standartlarini olusturmustur. Isletmelerin finansal

varliklarmin biiyiikk bir kismini ¢ogu zaman maddi varliklar
degil maddi olmayan varliklar olusturmaktadir. Maddi
olmayan bu varliklar finansal tablolarda yeterince yer
almamaktadir. Bu nedenle finansal raporlar tek basma

bilgileriyle ilgili seffaflig1 arttwran bu standartlar diinya
genelinde yayginlasmigs ve 1973°te Uluslararasi Muhasebe
Standartlar1 Komitesi tarafindan Uluslararast Muhasebe
Standartlar1 olusturulmustur. S6z konusu standartlar zaman
icerisinde giincellenerek Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar1 ismiyle bugiin diinyada bir¢ok iilkede ortak
raporlama dili olarak kullanilmaktadir. Finansal raporlar
isletmelerin  gegmis doneme ait finansal performansi
hakkinda bilgi vermektedir. Uzun donemde isletmelerin
gelecekte karsilagabilecegi risk ve firsatlara ilgili bilgiler
finansal raporlarda yer almamaktadir. Ayrica igletmelerin

isletmelerin gergek degerini yansitmada yetersiz kalmistir.
Isletmelerin gevresel, sosyal ve ydnetimsel konularmin
isletmenin degerini finansal performansi kadar etkiledigini
goren yatrimcilar bu alanlarda da bilgi talep etmeye
baglamistir. Basta yatirimcilar olmak iizere paydaslarin
beklentilerini karsilayabilmek i¢in isletmeler yeni raporlama
modelleri gelistirmistir [1]. Finansal raporlarla beraber
hazirlanmaya baslanan kurumsal yonetim raporlari, cevre
raporlart ve sosyal sorumluluk raporlari, siirdiriilebilirlik
raporlartyla devam eden raporlama da son raporlama sekli
entegre raporlamadir.1960’11 yillarda finansal raporlamayla
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baglanan, 1980’li yillarda finansal ve g¢evresel raporlarla
devam eden, 2000’li yillara gelindiginde siirdiiriilebilirlik
raporlarmm da ilave edildigi raporlamaya 2010’lu yillarda
entegre raporlar eklenmistir. Siirdiriilebilirlik raporlarinda
stirdiiriilebilirlik performansmim nasil finansal sonuglara yol
actigr ile ilgili bilgiler yer almaktadir. Bu raporlarda
yatirimeilarin isletmenin deger yaratma siirecine nasil katki
sagladigiyla ilgili agiklamalar yer almamaktadir. Entegre
raporlarda  isletmelerin  finansal ve  siirdiiriilebilirlik
performansi beraber ve entegre bir sekilde sunulmaktadir.

Entegre raporlamayla ilgili ilk kiiresel ¢alisma 2010 yilinda
Uluslararas1  Entegre  Raporlama Konseyi  kurularak
yapilmistir. Bu konsey 2013 yilinda Uluslararasi Entegre
Raporlama Cergevesi’ni yaymlanmistir. Entegre raporlama;
bir  kurulusun stratejisinin, kurumsal  yOnetiminin,
performansinin ve beklentilerinin dis ¢evreyle kisa, orta ve
uzun vadede nasil deger saglayacaginin kisa, 6z bir sekilde
sunumudur [2]. Entegre raporlar igletmelerin sadece geg¢mis
performanslarim sonuglarmi degil faaliyetlerinin ekonomik,
cevresel ve sosyal baglantilarini da kurarak uzun vadede nasil
deger yaratacaklarini da ortaya koymaktadir. Sirdiirtilebilir
bir basari i¢in isletmelerin finansal ve finansal olmayan
firsatlarmi, risklerini ve performansini degerlendirir ve daha
etkin bir iletisim saglar [1]. Entegre raporlar finansal ve
strdiiriilebilirlik raporlarnin bir birlesimi degildir. Bu
bilgiler arasinda baglant1 kurarak isletmelerin ileride nasil bir
deger yaratabilecegini ortaya koymaktadir. Finansal ve
stirdiirtilebilirlik raporlarinda yer alan her bilgi entegre
raporda yer almak zorunda degildir. Entegre raporda
isletmenin kisa, orta ve uzun vadede deger yaratmasinda
onemli olan bilgiler yer almaktadir. Entegre diisiincede
isletmenin finansal ve finansal olmayan tiim kaynaklarmin
(finansal, imal edilen, dogal, entelektiiel, insan, sosyal,
paydaslarla iliskiler) birbiriyle olan bagi kurularak isletmenin
deger yaratmasmna nasil bir etkisinin oldugu ortaya
konmaktadir. Entegre raporlarm en 6nemli 6zelligi kisa ve
0z olmasidir.

Uluslararas1 Entegre Raporlama Cergevesi iki bolim ve
sozliikten olugsmaktadir. Birinci boliimde (giris) c¢ergevenin
kullanim1 ve temel kavramlar, ikinci boliimde (entegre rapor)
kilavuz ilkeler ve igerik dgeleri yer almaktadir. Birinci bolim
olan giris boliimiinde ¢ergevenin kullanimi kisminda entegre
raporun tanimi, ¢ergevenin amaci, entegre raporun amaclt ve
kullanicilary, ilkelere dayali bir yaklasim, rapor bicimi ve
diger bilgilerle iligkiler, ¢ergevenin uygulanisi, bir entegre
raporla ilgili sorumluluk aciklamalar1 vardwr. Temel
kavramlar kisminda ise giris, kurulus ve digerleri i¢in deger
yaratma, sermaye Ogeleri, deger yaratma siireciyle ilgili
bilgiler yar alr. Ikinci bdliim olan entegre rapor bdliimiinde
ise kilavuz ve ilkeler kisminda raporun igeri hakkinda bilgi
verilir ve bilgilerin nasil sunuldugu anlatilir. Bu kisim
stratejik odak ve gelecege yonelim, bilgiler arasi baglanti,
paydaglarla iliskiler, 6nemlilik, kisa ve 6z olma, giivenilirlik
ve eksiksizlik, tutarlilik ve karsilagtirilabilirlik
aciklamalarindan olusmaktadir. Igerik 6geleri kisminda ise
kurumsal genel goriinim ve dig ¢evre, kurumsal yonetim, is
modeli, riskler ve firsatlar, strateji ve kaynak aktarmmi,
performans, genel goriiniis, hazirlik ve sunum temeli, genel
raporlama ilkeleri anlatilmaktadir [2].

Ulusal ve uluslararasi literatiir degerlendirildiginde 2017
yilinda Yiiksel tarafindan yapilan g¢alismada Tiirkiye ve
Gliney Afrika’da faaliyet gosteren katilim bankalarinin
entegre raporlama skorlari ile firma biiytikliikleri, varlik devir
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hizlari, net kar/ satig oranlari, Ozsermaye karliliklari, aktif
karliliklar1, finansal kaldira¢ oranlar1 ve borg/6zsermaye
oranlari arasinda farklilik olup olmadig: arastirilmistir. 2014,
2015 ve 2016 yillarina ait faaliyet raporlari verileri
incelenerek yapilan korelasyon analizi sonucunda 2015 ve
2016 yillarinda isletmelerin entegre raporlama skorlar1 ile
firma biiyiikliikleri arasinda, 2016 yilinda entegre raporlama
skorlari ile varlik devir hizlari arasinda pozitif iliski oldugu
tespit edilmis, diger oranlarla entegre raporlama skorlari
arasimnda ise herhangi bir iligki bulunmamistir [3]. Ayn1 yil
Yiiksel tarafindan yapilan bir diger c¢aligmada kamu
kurumlarinda entegre raporlamanin uygulanabilirliginin tespit
edilmesi amag¢lanmistir. Bir takim diizenlemelerin yapilarak
kamu kurumlarmin da entegre raporlama yapabilecegi
sonucuna ulagilmistir [4]. Yine ayni yil Yiiksel tarafindan
yapilan iiciincii bir calismada 2016 yilinda BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi’nde yer alan isletmelerin faaliyet raporlari
incelenerek bu raporlarin entegre raporlamaya uygunlugu
tespit edilmeye ¢alisilmistir. Yapilan i¢erik analizi sonucunda
hesaplanan entegre raporlama skorlari, igerik 6geleri skorlar1
ve kurumsal yonetim derecelendirme notlar1 karsilastirilarak
kurumsal yonetim ilkeleri ile entegre raporlama ilkeleri
arasindaki iliski regresyon analiziyle belirlenmistir. Calisma
sonunda entegre rapor skoru ile kurumsal ydnetim
derecelendirme notu, menfaat sahipleri derecelendirme notu,
yonetim kurulu derecelendirme notu arasinda pozitif iligki
tespit edilmistir [5].

Alagéz vd. (2018) tarafindan yapilan ¢aliymada 2016
yilinda Giiney Afrika’da en iyi entegre rapor segilen ilk ii¢
isletmenin entegre raporlar1 incelenerek yapilan igerik
analizinde isletmeler i¢in entegre rapor hazirlamada ecle
almacak bagliklarin belirlenmesi amaglanmistir. Entegre
raporlarda deger yaratma ve yonetici goriiglerinin en yogun
anlatilan basliklar oldugu, sermayeler ve is modeli
basliklarinin ise en az anlatilan bagliklar oldugu goriilmiistiir
[6]. Coskun Arslan ve Ozkan tarafindan ayni yil yapilan
calismada BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan
isletmelerin entegre raporlarina ait durum tespitinin yapilmasi
amaclanmistir. Bu amacgla endeksteki 29 isletmeye anket
uygulanmis ve entegre raporlar sayesinde diinya genelinde
gelismeleri takip ettikleri, entegre raporlarin kendilerine
saglayacagi avantajlarin  farkinda olduklar1  sonucuna
ulagilmigtir  [7]. 2018 yilinda Kardes Selimoglu ve
Yesilgelebi tarafindan yapilan c¢alismada 2017 Agustos
itibariyle yaymlanan entegre raporlarin igerik analizi
yapilmustir. 2011-2016 yillar1 arasinda diinyada toplam 150
isletme tarafindan hazirlanan 256 entegre rapor oldugu ve en
¢ok Afrika bolgesinde rapor hazirlandigi gériilmiistiir. Ayrica
finansal hizmetler sektoriindeki isletmeler tarafindan agirlikli
olarak entegre rapor hazirlandig tespit edilmistir [8]. Isgiiden
Kilig tarafindan yapilan ¢alismada 2016 yilinda entegre rapor
hazirlayan isletmelerin raporlar1 ile 2016 yilinda BIiST
Strdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan igletmelerin faaliyet
raporlarmmi Uluslararasi Entegre Raporlama Cergevesi esas
alinarak igerik analizi yontemiyle incelenmistir. Caligmada
incelenen faaliyet raporlarmm iy modeli ¢ergevesinde
isletmelerin sermaye Ogelerini objektif kriterlere gore
paydaslara iletebilecek ve gelecekteki deger olusumunu hem
finansal hem de finansal olmayan bilgi aracihigiyla
sunabilecek yeterlilikte olmadigi sonucuna ulagilmistir [9].

Sevim vd. (2017) caligmalarinda entegre raporlarda yer
alan finansal bilgiler ile finansal olmayan bilgilerin sermaye
Ogeleri baglaminda is modelinde nasil degere donistiigli ve
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bu degerin yatirimci davraniglarina etkisi incelemistir [10].
Ercan ve Kestane (2017) Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankas1
(TSKB) tarafindan hazirlanan ve finans sektoriiniin ilk
entegre raporu olan raporun incelenmesini amaglamistir.
TSKB tarafindan hazirlanan raporun Uluslararas1 Entegre
Raporlama Konseyi tarafindan hazirlanan gergeveye uygun
hazirlandig1 goriilmistiir [11]. 2017 yilinda Ercan ve Kestane
tarafindan yapilan bir diger calismada ise 2016 yilinda
Tiirkiye’de entegre rapor hazirlayan isletmelerin raporlar:
icerik analizi yontemiyle incelenmistir. Uluslararas1 Entegre
Raporlama Konseyi tarafindan hazirlanmis olan entegre
raporlama g¢ercevesine gore deger yaratma siirecinde
degerlendirmeler yapilmistir. Ayni sektorde bile faaliyet
gosteren isletmelerin deger yaratma siirecinde farkliliklarin
oldugu gorilmiistiir. Dolayisiyla Tirkiye’deki isletmelerin
entegre raporlama konusunda heniiz baslangi¢ asamasinda
oldugu sonucuna ulasilmistir [12]. Elmac1 ve Orhan (2017)
diinyada entegre raporlama da basarili 4 igletmenin
raporlarim1 esas alarak icerik, sunum ve felsefi temelleri
bakimindan raporlar1 incelemis Tiirkiye’deki biiylik 6lgekli
isletmeler igin entegre raporlamaya yonelik yol haritasi
olusturmaya g¢alismustir. Tirkiye’deki isletmelerin entegre
rapor olusturabilmesi i¢in Oncelikle bir alt yapiya sahip
olmast gerektigi goriilmiistiir. Bu alt yapinin da entegre
diiginme, siirdiiriilebilirlik, seffaflik, insan haklari,
yenilik¢ilik, ¢evre ve bilgi teknolojileri gerektirdigi
gorilmistir [13]. Yilmaz vd. (2017) entegre raporlamanin
icerigi ve uygulamalar1 hakkinda bilgi sunmus ve Tiirkiye
icin entegre raporlama uygulamasi onermistir [ 14].

2016 yilinda Biideyri ve Kisa tarafindan yapilan ¢alismada
entegre raporlamanin dogusu, gelisimi, entegre raporlamaya
degisik kesimlerin bakis agilari, entegre raporlamanin
belirleyici faktorleri ve raporlamaya getirilen elestiriler ele
alinmistir [15]. 2014 yilinda Yeo vd. yaptiklar1 ¢aligmada
Gliney Afrika’da Borsada islem goren 100 isletmenin 2009-
2012 yillarmna ait yillik rapor agiklamalarini incelemis ve
entegre rapor ile finansal performans arasindaki iligkiyi
arastirmigtir. Bu amagla yatirimceilarin piyasa degerlemesini
Olemek icin Tobin Q oranlari dikkate alinmistir. Entegre
raporlama skorlar1 ile Tobin Q oranlar1 arasinda O6nemli
pozitif iliskiler tespit edilmistir [16]. Bu ¢alismanin aksine
ayn1 yil Churet ve Eccless caliymalarinda diinyadaki 2000
isletmenin 2011-2012 yillarina ait yillik raporlarini dikkate
alarak entegre rapor ile finansal performans arasindaki
iligkiyi arastirmig ancak herhangi bir iligki tespit etmemistir
[17].

Entegre raporlamayla ilgili literatiir degerlendirildiginde
Tiirkiye’de entegre raporlarin isletme performansina ve
yatirimel  davramigina  etkisiyle ilgili direk c¢aliymaya
rastlanilmamigtir. Uluslararas: literatiir degerlendirildiginde
ise entegre rapor ve performans iliskisiyle ilgili ¢ok fazla
caligmanin olmadig:r goriilmiistiir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de
entegre rapor hazirlayan isletmelerin rapor hazirlamadan
onceki ve rapor hazirladiktan sonraki donem karliliklari ve
yatrime1r  davraniglart  arasinda farklilik  olup olmadig:
arastirilmistir. Bu amagla isletmelerin muhasebe agisindan
karliligint degerlendirmede net kar marji oranlart ve 0z
sermaye karliligi oranlari, yatirimci agisindan getirileri
degerlendirme ise fiyat kazang oranlar1 (FK) ve piyasa degeri
defter degeri oranlari (PD/DD) dikkate alinmustir.
Isletmelerin finansal tablolarindan ve Borsa Istanbul’dan elde
edilen verilerle yapilan analizler sonucunda isletmelerin
entegre rapor hazirlamadan onceki ve rapor hazirladiktan
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sonraki karlilik ve getiri oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik
tespit edilmemistir.

Caligmada giris boliimiinii takiben ikinci boliimde materyal
ve yOntem, liglincii boliimde sonuglar, dordiincii boliimde
konuyla ilgili tartigma, besinci boliimde ise ¢aligmanin ana
sonuglarina yer verilmistir.

Il. MATERYAL VE YONTEM

Calismanin amac1 entegre raporlarin isletmelerin karliligina
ve yatirimel davranislarina etkisini arastirmaktir. Tiirkiye’de
isletmeler yeni yeni entegre rapor yayinlamaya baglamistir.
Bu nedenle entegre rapor sayist ¢ok azdir. Konuyla ilgili
farkindaligin saglanmasi ve eksikliklerin goriilmesi amaciyla
calismanin literatiire katki saglayacagi disiintilmektedir.
Ayrica ileride yapilabilecek caligmalar i¢cinde drnek teskil
etmesi beklenmektedir. Calisma arastirmacilar i¢in konuyla
ilgili eksikliklerin goériinmesi anlamida da farkindalik
yaratacaktir.

Tiirkiye’de ilk entegre rapor 2015 yilinda Argili Yonetisim
Akademisi tarafindan yayinlanmistir. 2016 yilinda ise Adana
Cimento, Aslan Cimento, CIMSA ve TSKB entegre rapor
yayinlayan isletmelerdir. Caligmada 2016 yilinda entegre
rapor yaymlayan ve Borsalstanbul’a iiye olan isletmelerin
verilerinden faydalanilarak analiz yapilmistir. 2016 yilinda
entegre rapor yaymlayan dort isletmenin  tiimil
Borsalstanbul’a iiye oldugu icin bu isletmelerin rapor
yayinlamadan dnceki ve rapor yayinladiktan sonraki donem
verileri kullanilmustir.

Entegre raporlarin isletme karliligina etkisini analiz etmek
icin net kar marjlart ve 6zsermaye karliliklar1 igletmelerin
finansal durum tablolar1 ve kar zarar tablolarindan elde
edilmistir.Raporlarin yatirimei davranisina etkisini aragtirmak
icin ise getiri oranlarindan; fiyat kazang oranlar1 ve piyasa
degeri defter degeri oranlar1 Borsalstanbul’dan temin
edilmistir.

A. Calismanin Bulgular

Entegre rapor yaymnlayan isletmelerin rapor yaymlamadan
onceki ve rapor yaymladiktan sonraki donem karlilik ve getiri
oranlar1 arasmda fark olup olmadigmni belirlemek igin ise
oncelikle  verilerin  normal dagilima uygunlugunun
degerlendirmede Shapiro-Wilk Testi yapilmistir. Testler
sonucunda p degerlerinin 0,05’ten biiyilk olmas1 verilerin
normal dagilim gosterdigi sonucunu verecektir. Normal
dagilima sahip degiskenlerle karsilagtrma yaparken t Testi,
normal dagilima sahip olmayan degigkenlerle karsilastirma
yaparken ise Mann-Whitney U Testi kullanilacaktir. Yapilan
testler sonucunda p degerlerinin 0,05’ten kiiciik olmast

isletmelerin  rapor yaymlamadan Onceki ve rapor
yaymladiktan sonraki karlilik ve getiri oranlar1 arasinda
farklilik oldugu sonucunu verecektir [18].

Caliymada  kullanilan  verilerin  normal  dagilima

uygunlugunu degerlendirmede yapilan Shapiro-Wilk Testi
sonuglar1 Tablo 1°de verilmistir.

Table 1. Shapiro-Wilk Testi Sonuglari

P degeri
Net Kar Marji 0,508
Ozsermaye Karlilig: 0,000*
FK Orant 0,036*
PD/DD Orani 0,056

*p<0,05 **p<0,01
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Tablo 1’e gore net kar marji ve PD/DD oranmi p degerleri
0,05’ten biiyiik oldugu i¢gin bu degiskenlerin normal dagilima
sahip oldugu, 6zsermaye karliligi ve FK orani p degerleri
0,05’ten kiiciik oldugu ig¢in bu degiskenlerin ise normal
dagilima sahip olmadigi sOylenebilir. Entegre rapor
yayinlayan isletmelerin rapor yayinlamadan onceki ve rapor
yaymnladiktan sonraki
net kar marji ve PD/DD oranlarmi karsilastirmada veriler
normal dagilima sahip oldugu i¢in t Testi kullanilmustir.
Ozsermaye karliigi ve FK oranlarmi karsilastirmada ise
veriler normal dagilima sahip olmadig1 i¢in Mann-Whitney U
Testi kullamilmigtir. Yapilan t Testi ve Mann-Whitney U
Testi sonuglar1 Tablo 2 ve 3’te verilmistir.

Table 2. t Testi Sonuglari

Ortalama t degeri
Net Kar Rapor dncesi 0,2779 0,919
Marji Rapor sonrasi 0,2184
PD/DD Rapor 6ncesi 5,1837 0,232
Oran Rapor sonrasi 4,3960

*p<0,05 **p<0,01
Table 3. Mann-Whitney U Testi Testi Sonuglari

Sira Z degeri
Ortalamalan
Ozsermaye | Rapor dncesi 5,00 -0,577
Karlihig1 Rapor sonrasi 4,00
Rapor 6ncesi 4,50 0,000
FK Oram Rapor sonrast 4,50

*p<0,05 **p<0,01

Tablo 2 ve 3’te t Testi ve Mann-Whitney U Testi
sonuglarinda tiim degiskenler i¢in p degerlerinin 0,05’ten
biiyiilk oldugu goriilmistiir. Dolayisiyla entegre rapor
yaymlayan igletmelerin rapor yayinlamadan onceki net kar
marji, Ozsermaye karliligi, FK oram1 ve PD/DD oranlari
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik olmadigi
tespit edilmistir. Dolayisiyla entegre raporlar yaymlayan
isletmelerin rapor yaymlamadan onceki ve sonraki donem
karlilik ve getiri oranlarini arasinda anlamli bir farklilik
yoktur.

[1l. SONUCLAR

Finansal  raporlar isletmelerin sadece gecmis
performansiyla ilgili bilgileri sundugu icin zamanla yetersiz
kalmigtir. Gliniimiizde artik basta yatirimcilar olmak iizere
isletmenin etkilesim i¢inde oldugu tiim paydaslar isletmelerin
sadece gecmis performansiyla degil gelecekte yaratacaklari
degerler hakkinda da bilgi sahibi olmak istemektedir. Son
yillarda raporlama konusunda gelinen son nokta entegre
raporlamadir.  Entegre raporlar igletmelerin  ge¢mis
performansinin  yaninda kisa, orta ve uzun vadede
yaratacaklar1 degerler, riskler ve firsatlar hakkinda bilgiler
sunmaktadir.

Caligmada entegre rapor yayinlayan isletmelerin karlilik ve
getiri oranlar1 kullanilarak rapor yayinlamadan oOnceki ve
rapor yaymladiktan sonraki donem performanslari arasinda
farklilikk olup olmadig1 arastrilmistir. Yapilan analizler
sonucunda net kar marji ve Ozsermaye karliligi ile FK
oranlar1 ve PD/DD oranlar1 arasinda arasinda anlamli bir
farklilik tespit edilmemistir. Dolayisiyla isletmelerin entegre
rapor yaymlamadan onceki ve rapor yaymladiktan sonraki
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donem karlilik ve getiri oranlar1 arasinda anlamli farklilik
yoktur.

IV.TARTISMA

Caliymada entegre raporun isletmelerin karliligmni ve
yatirimc1  davramiglarimi - etkilemedigi  goériilmiistiir.  Yani
entegre raporlar isletmelerin karliligina ve yatirimei
davranmigina etki etmemektedir denilebilir. Churet ve Eccless
[17] tarafindan yapilan caligmada da benzer sonuglara
ulagilmigtir. Tiirkiye’de konuyla direk ilgili ¢alismaya
rastlanilmamustir.

Tiirkiye’deki isletmelerin gogu entegre rapor hakkinda bilgi
sahibi degildir ve Tiirkiye’de entegre rapor yayinlayan ¢ok az
sayida isletme vardir. Entegre rapor hazirlama zaman, emek
ve maliyet gerektiren bir siirectir. Bu nedenle isletmeler ve
yatirimeilar konuya heniiz gereken 6nemi géstermemektedir.

Entegre raporlamada uluslararasi kabul goérmiis belli bir
standardin olmamas: igletmeler i¢in sikinti yaratmaktadir.
Beli bir standardin olmamast raporlar arasinda farkliliklarm
olmasma neden olmakta bu da raporlarin birbiriyle
kargilagtirma yapilabilmesini zorlagtirmaktadir. Ayrica ilk
kez entegre rapor hazirlayan isletmeler i¢in isletmelerin kisa,
orta ve uzun vadede deger yaratma kabiliyetine etki eden
onemli noktalarin belirlenmesi ve bilgiler arasinda
baglantilarin kurulmasi zor bir siiregtir. Yine rapor
hazirlarken finansal verilerin toplanmasi konusunda sorun
yasanmamakta ancak finansal olmayan gevresel, sosyal ve
yonetimsel performansla iligkili verilerin toplanmasi
konusunda zaman, maliyet ve deneyim gerektirdiginden
dolay1 sorun yasanmaktadir. Entegre raporlarda yer alan
bilgilerin giivenilirligini saglamak ta zordur. Stirdiiriilebilirlik
raporlarm en son yaymlanan standartlara gore bagimsiz
denetimden geg¢mesi zorunlu hale gelmistir. Entegre
raporlamada da bu konuda ilerlemeler saglanmalidir. Yine
bugiin diinyada bir ¢ok iilkede entegre rapor hazirlama
konusunda  zorunluluk  bulunmamaktadir.  Dolayisiyla
isletmelere entegre rapor hazirlamalar1 konusunda tesvikler
verilmeli ve yaptirimlar konulmalidir. Ayrica konuyla ilgili
farkindaligi  arttrmak  adina  g¢alismalar  yapilmali,
konferanslar ve egitimler diizenlenmelidir.

V. SONUC

Caliymada entegre rapor yaymlayan isletmelerin rapor
yayinlamadan onceki ve rapor yayinladiktan sonraki déonem
karlilik ve yatirimct davraniglari arasinda anlamli bir farklilik
tespit edilmemistir.
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