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Sirdiriilebilirlik; cevresel, sosyal ve ekonomik unsurlar1 bir arada ele alan, mevcut
nesillerin gereksinimlerini karsilamay1 hedeflerken, gelecekteki nesillerin ihtiyaclarini
karsilama kapasitesini riske atmayan bir yasam ve kalkinma yaklagimidir. Muhasebe
alaninda siirdiiriilebilirlik kavramina olan ilgi giderek artis gostermektedir. Bu artis,
muhasebenin sadece finansal sonuglar1 degil, ayn1 zamanda c¢evresel, sosyal ve
yonetisim (Environmental, Social, and Governance - ESG) unsurlarini da igeren daha
kapsamli bir bakis agisiyla isletmelerin performansini degerlendirme ve raporlama
ihtiyacindan kaynaklanmaktadir. Isletmeler siirdiiriilebilirlige verdikleri 6nemle
sadece gevresel, toplumsal ve ydnetisim sorumluluklarini yerine getirmekle kalmazlar,
ayn1 zamanda uzun vadeli ekonomik basarilarini da garanti altina almaktadirlar. Bu
nedenle, siirdiiriilebilirlik stratejilerinin etkin bir sekilde uygulanmasi, modern
isletmelerin basarisi icin hayati 6neme sahiptir. Bu baglamda calismada, BiST
Sirdiiriilebilirlik 25 Endeksinde yer alan isletmelerin ESG performanlarinin TOPSIS
(Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution), ydntemiyle
degerlendirilmesi amaclanmigtir. BIST Siirdiiriilebilirlik 25 Endeksi hem yatirimcilar
hem de isletmeler i¢in strdiriilebilirlik uygulamalarini gelistirmeyi ve toplumsal
sorumluluklarini yerine getirmeyi tesvik etmek ve sirdirilebilirlik alaninda
standartlar yiikseltmeye yonelik bir ara¢ olarak islev gérmektedir. Calismadan elde
edilen bulgulara gore 2023 yilinda ESG’ye gore siirdiiriilebilirlik performansi en yiiksek
olan isletmenin Anadolu Efes, siirdiiriilebilirlik performansi en diisiik olan isletmenin
ise Petkim oldugu tespit edilmistir. Nihai olarak ¢alismanin kisitlarindan bahsedilmis
ve gelecekte benzer konularda arastirma yapacak kisilere onerilerde bulunularak
¢alisma sonlandirilmistir.
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Abstract

Sustainability is an approach to living and development that addresses environmental,
social, and economic aspects together, aiming to meet the needs of current generations
while not compromising the ability of future generations to meet their own needs. Interest
in the concept of sustainability in the field of accounting is increasing. This increase stems
from the need to evaluate and report on businesses’ performance with a more
comprehensive perspective that includes not only financial outcomes but also
environmental, social, and governance (ESG) factors. By prioritizing sustainability,
businesses not only fulfill their environmental, social, and governance responsibilities but
also secure their long-term economic success. Therefore, the effective implementation of
sustainability strategies is crucial for the success of modern enterprises. In this context,
the study aims to evaluate the ESG performance of companies listed in the BIST
Sustainability 25 Index using the TOPSIS method. The BIST Sustainability 25 Index
functions as a tool to encourage both investors and companies to improve sustainability
practices, fulfill social responsibilities, and elevate standards in the field of sustainability.
The findings of the study indicate that, based on ESG criteria, Anadolu Efes achieved the
highest sustainability performance among the evaluated companies in 2023, whereas
Petkim exhibited the lowest performance. The study concludes with a discussion of its
limitations and provides recommendations for future research on similar topics, offering
valuable insights for researchers interested in exploring this field further.
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GIRIS

Son yillarda strdurtlebilirlik, isletmelerin cevresel, sosyal ve yodnetisim (ESG)
performanslariyla dogrudan iliskilendirilmis ve hem yatinmcilar hem de
tiketiciler icin 6nemli bir kriter haline gelmistir. Bu baglamda, isletmelerin
cevresel etkileri ve sosyal sorumluluklari finansal performans kadar dikkate
alinmaya baslamistir. GUntmuizde yatinnmcilar, isletmelerin operasyonel ve
finansal kazanclarindan ziyade surdtrilebilir uygulamalar: ile daha fazla
ilgilenmektedir. Cevresel, sosyal ve yonetisim faktérlerinden olusan ESG
kriterlerini ihmal eden ve ticari faaliyetlerine entegre etmeyen isletmeler,
yatirimcilar tarafindan elestirilmektedir (Shakil, 2021).

Turkiye'de Borsa Istanbul (BIST), strdirtlebilirlik performansini iyilestiren
isletmelere odaklanarak 2014 yilinda strdurilebilirlik kriterlerine uyan
isletmeleri bir araya getiren Stirdurtlebilirlik Endeksini baglatmistir. Bu ¢alisma
ile Turkiye’deki Stirdurtlebilirlik 25 Endeksinde yer alan isletmelerin mevcut
stirdurilebilirlik durumu hakkinda bilgi saglanmaktadir.

Surdurilebilir kalkinma kavramu ilk kez 1987 yilinda Diinya Cevre ve Kalkinma
Komisyonu (WCED) tarafindan yayinlanan “Ortak Gelecegimiz” raporunda
kullanilmigtir. Brundtland Raporu olarak bilinen bu rapor, strdurtlebilir
kalkinmay1 “gelecek nesillerin kendi ihtiyaclarini karsilama yeteneginden 6din
vermeden buglinun ihtiyaclarini karsilayan kalkinma” olarak tanimlamaktadir
(WCED, 1987). Surdurulebilirlik ile buglin mevcut olan kaynaklarin gelecek
nesilleri ekonomik, cevresel ve sosyal faydalarindan mahrum birakacak sekilde
kullanilmamasini saglamaya calisiimaktadir (Pitelis, 2013). Bu durum g6z
6ntinde bulundurularak, kuruluslarin sturdurtlebilirlik performansini 6lgmek,
tahmin etmek ve siralamak icin gostergeler gelistirmek icin ¢ok caba sarf
edilmistir (Singh vd., 2009). Suirdurilebilirligin her bir boyutunun kurumsal
sosyal sorumluluk ile ilgili oynadig rolti 6l¢mek icin ESG unsurlan dikkate
alinmaktadir.

ESG unsurlar1 ve kurumsal stirdtrtlebilirlik, 6ncelikle yeni Giretim ve ttiketim
modellerine iliskin gelisen toplumsal beklentilerin etkisiyle son yillarda énemli
bir ivme kazanmistir (Nishitani vd., 2021). Clarksonun (1995) belirttigi tizere,
1990'larin ortalarina kadar isletme basarisinin temel odak noktasi, éncelikli
olarak hissedarlarin ihtiyaclarinin karsilanmasi Uzerine kuruluydu. Ancak
zamanla, 6zellikle kamu politikalarindaki degisimlerin etkisiyle, bu yaklasim
6nemli dontstmler gecirmistir. Diger paydas gruplarinin artan baskisiyla
birlikte, isletmeler stratejik ydnetim streclerine kurumsal stUrdurtlebilirlik
anlayisini dahil etmeye baslamis ve bu dogrultuda ESG unsurlarim
benimsemeye yonelmislerdir (Wang vd., 2018).

Kurumsal surdurtlebilirlik performansi, bir isletmenin ekolojik butanltgu,
sosyal refahi ve saglam yonetisim ilkelerini koruyacak ve ayni zamanda
hissedarlar icin deger yaratacak sekilde faaliyet gosterme becerisini ifade
etmektedir (Ahmad, Yaqub ve Lee, 2023). Kurumsal surdurtlebilirlik
performansinin degerlendirilmesi, c¢evre yonetimi, sosyal sorumluluk ve
kurumsal yonetisim gibi cesitli boyutlarin incelenmesiyle hem niteliksel hem de
niceliksel gostergelerin degerlendirilmesini gerektirmektedir (Sandberg vd.,
2022).

ESG unsurlarindan gevresel boyut, isletmenin karbon ayak izini, enerji tiketimi
ve verimliligini, geri dontisiim politikalarini, atik ydnetimini ve cevresel etkileri
en aza indirme cabalarini degerlendirmeyi icermektedir (Rajesh ve Rajendran,
2020). Sosyal boyut, isletmenin calisanlar, tedarikeiler, ortaklar, musteriler ve
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topluluklarla olan iligkilerini kapsamaktadir. Calisan cesitliligini, calisanlar
arasinda ayrimcilik yapmamayi, cinsiyete dayali icret esitligini, firsat esitligini,
calisan egitimini ve toplumun korunmasini tesvik etmeyi icermektedir (Li ve Wu,
2020). Yonetisim boyutu liderlik, yénetim kurulu gesitliligi, i¢ kontroller, yénetici
Ucretlendirmesi, denetimler, hissedar haklari, yolsuzlukla mticadele politikalari,
seffaflik ve hesap verebilirlik uygulamalarina odaklanmaktadir (Cek ve
Eyupoglu, 2020).

Literatirde ESG performansini degerlendiren calismalar genellikle cevresel,
sosyal veya yénetisim unsurlarini ayri ayr ele alma egilimindedir. Ornegin,
bircok calisma yalnizca karbon emisyonu veya geri donltstim gibi cevresel
faktorleri ele alirken, kadin calisan orani veya yonetim kurulundaki bagimsiz
Uyelerin etkisi gibi sosyal ve yonetisim unsurlar1 daha az incelenmistir. Bu
nedenle, ESG performanslarinin tim boyutlarini birlikte degerlendiren
calismalar sinirlidir. Bu calisma, cevresel, sosyal ve yoOnetisim kriterlerinin
buittinsel bir yaklasimla ele almistir.

BIST Surduartlebilirlik 25 Endeksi, Tiurkiye’de strdiirtilebilirlik performansini
iyilestirmeyi amaclayan 6nemli bir endeks olmasina ragmen, bu endeksteki
isletmelerin performanslarini kapsamli bir sekilde degerlendiren akademik
calismalarin sayis1 sirhidir. Turkiye’de surdurtlebilirlik raporlamas: ve
performansi Uzerine yapilan arastirmalarin cogunlukla kuresel capta oldugu
gorulmektedir. Bu arastirma, Turkiye 6zelinde bir endeksteki isletmeleri analiz
ederek yerel strdurulebilirlik dinamiklerini anlamaya katk: saglamaktadir. Bu
calisma, TOPSIS gibi glclt bir karar verme yontemini kullanarak, isletmelerin
stirdurilebilirlik performanslarini daha objektif bir sekilde siralamaktadir.

Calismanin amaci, BIST Surdurtilebilirlik 25 Endeksi'nde yer alan isletmeleri
ESG performansinin boyutlar: olan sera gazi emisyonu, geri dontsttrilen tGirin
miktari, kadin calisan orani, calisanlara verilen egitim saati ve yonetim
kurulundaki bagimsiz tiye sayisi kriterleriyle degerlendirmek ve TOPSIS yéntemi
ile siralamaktir. Bu calisma, strdurtlebilirlik performansinin buttinsel bir
sekilde nasil degerlendirilmesi gerektigi konusunda literattire énemli bir katki
saglayabilir ve yatirnmcilarin strdurtlebilirlik odakli karar alma suUreclerine
yardimci olabilir.

Calismanin ilerleyen boéluimlerinde literatiir taramasi yapilmis, kullanilan
metodoloji aciklanmis, bulgular sunulmus ve son olarak calismanin sonuclarina
yer verilmigtir.

1. Literatiir Taramasi

Son yillarda strdurulebilirlik, isletmelerin uzun vadeli deger yaratma
stireclerinde ESG unsurlarini stratejik karar alma mekanizmalarina dahil
etmelerini gerektiren bir yaklasim olarak 6n plana c¢ikmis ve akademik
literattirde 6nemli bir arastirma alani haline gelmistir. Bu alanda TOPSIS gibi
gelismis metodolojilerin uygulanmasi, strdarulebilirligi etkileyen karmasik
faktorlerin incelikli bir sekilde anlasilmasim saglamaktadir (Jiang vd., 2023).

Uluslararas: alanda surduruilebilirlik ve TOPSIS yontemini bir arada kullanan
calismalarin genellikle sturdurulebilir tedarik¢i secimi konusuna odaklandigi
gorulmektedir (Wittstruck ve Teuteberg, 2012; Govindan, Khodaverdi ve
Jafarian, 2013; Li, Fang ve Song, 2019; Memari vd., 2019; Rashidi ve Cullinane,
2019). Bununla birlikte, literattirde genellikle ¢ok kriterli karar verme yéntemleri
kullanilarak isletmelerin  strdurtlebilirlik  performansini  degerlendiren
calismalara da rastlanmaktadir ve bu calismalar, farkli sektorlerdeki isletmelerin
stirdurilebilirlik performanslarini degerlendirmeyi amaclamaktadir.
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Afful-Dadzie, Afful-Dadzie ve Turkson (2016) calismalarinda strdtrilebilirligin
cevresel, sosyal ve ekonomik boyutlarini temel alarak Cek Cumhuriyeti’ndeki
bankalarin 2008-2013 yillar1 arasindaki stirdirtlebilirlik performansini TOPSIS
yontemini kullanarak degerlendirmistir.

Ergiiden ve Catlioglu (2016); TOPSIS yontemiyle enerji isletmelerinin
strdurtlebilirlige katkisini farkli kriterlere gore incelemis ve sonuc¢ olarak
Turkiye’de Zorlu Enerji isletmesinin stUrdurtlebilirliSe en cok katki saglayan
isletme oldugu belirlenmistir.

Aras vd., (2017); calismalarinda Garantisi Bankasinin 2010-2014 yillarindaki
kurumsal surdurtlebilirlik performansint ekonomik, cevresel, sosyal ve
yonetisim boyutlariyla birlikte 6lcmek icin, icerik analizi, entropi ve TOPSIS
yontemlerini kullanmisgtir.

Aksoylu ve Tasdemir (2020); BIST Stirdurtlebilirlik Endeksi kapsaminda yer
alan imalat sanayiinde, metal esya, makine ve gerec Uretimi sektériinde faaliyet
gosteren alti isletme, ekonomik, sosyal ve cevresel boyutlariyla kurumsal
stirdurulebilirlik performanslar: acisindan degerlendirilmis ve bu degerlendirme
stirecinde TOPSIS yontemi kullanilmistir.

Ozevin (2022); calismasinda BIST Sturdurtlebilirlik Endeksinde yer alan
isletmelerin stirdtirtlebilirlik performansini degerlendirmek amaciyla cevresel,
sosyal ve finansal performans kriterlerini kullanmistir. Analiz stirecinde Entropi
yontemi ile bu kriterlerin 6nem agirliklar: belirlenmis, ardindan TOPSIS yontemi
ile isletmelerin kurumsal stirdtrulebilirlik performanslar: siralanmistir. Bu iki
asamali yaklasim, strdurulebilirlik performansina yonelik cok kriterli karar
verme tekniklerini bir araya getirerek kapsaml bir degerlendirme sunmustur.

Reig-Mullor vd., (2022); calismalarinda Ispanya’daki petrol ve gaz
endustrisindeki lider isletmelerin ESG performansini degerlendirmek icin AHP
ve TOPSIS tekniklerini birlestiren yeni bir hibrit metodoloji gelistirilmistir.

Coskun (2023); BIST Surdurtlebilirlik 25 Endeksi'nde yer alan isletmelerin
2010-2022 yillar1 arasinda Surdurilebilir Kalkinma Hedefleri agiklamalar:
dogrultusunda finansal performanslarindaki degisimi TOPSIS siralama
yaklasimi ile ortaya koymustur.

Jiang vd., (2023); calismalarinda Cin'in ESG performansini degerlendirmek icin
hibrit bir ¢cok kriterli karar verme yontemi (FAHP, TOPSIS, GREY) kullanilmistir.

Korga ve Dirik (2023); calismalarinda BIST Strdtirtilebilirlik Endeksinde islem
goren 12 imalat sektérl isletmesinin 2015-2020 dénemi surdurilebilirlik
performanslar lyilestirilmis Entropi ve TOPSIS yéntemleri ile degerlendirilmistir.

Su ve Sun (2023); Cin'deki bes devlet maden isletmesinde ESG performansinin
degerlendirmesine yonelik bir TOPSIS modeli sunmustur.

Dimitriou, Sartzetaki ve Karagkouni (2024); havalimani surdurutlebilirlik
performansini degerlendirmek icin Fuzzy AHP ve Fuzzy TOSIS kullanmistir.

Ragazou vd., (2024); ESG stratejilerini kullanarak Avrupa finans kurumlarinin
eko-verimliligini degerlendirmek icin Entropi ve TOPSIS modelini uygulamistir.

Literattir incelemesi, stirdtirtlebilirlik performansinin degerlendirilmesinde ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinin, 6zellikle TOPSIS yonteminin hem ulusal hem
de uluslararas1 duzeyde yaygin olarak kullanildigini gostermektedir. Farkl
sektorlerde yapilan calismalar, strduruilebilirlik performansini analiz etmek ve
karsilastirmali degerlendirmeler sunmak icin TOPSIS yénteminin etkili bir ara¢
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oldugunu ortaya koymaktadir. Bu baglamda, mevcut literattir, calismanin
yontemi ve kapsamu icin 6nemli bir temel olusturmaktadir.

2. Metodoloji

Calismada TOPSIS yéntemiyle BIST Stirdurulebilirlik 25 Endeksinde yer alan
isletmelerin strdurtlebilirlik performanslari stralanmaistir. BIST
Surdurilebilirlik 25 Endeksinde yer alan isletmelerin strdtritlebilirlik
performanslar1 ESG basliklan altinda belirlenen bes kriterle degerlendirilmistir.
Bu kriterler soyledir:

1. Sera Gazi Emisyonu (ton CO2 esdegeri)

2. Geri Déntstiirtilen Urtin Miktari (ton)

3. Kadin Calisan Orani (%)

4. Calisanlara Verilen Egitim Saati (kisi basina disen saat)
5. Yénetim Kurulundaki Bagimsiz Uye Orani (%)

Veriler, Borsa Istanbul Stirdurtlebilirlik 25 Endeksinde yer alan isletmelerin
2023 y1ili strdurtlebilirlik raporlarindan veya entegre faaliyet raporlarindan elde
edilmistir.

ik olarak Hwang ve Yoon (1981) tarafindan énerilen TOPSIS, pozitif ideal ve
negatif ideal alternatifler olarak bilinen varsayimsal olarak olusturulmus iki
ideal ¢6ziim kullanilarak ideal bir noktaya olan mesafeye dayanmaktadir. Bu
fikre ek olarak, degerlendirilmekte olan bir alternatifin daha ytksek siralamada
yer almasi icin pozitif ideal alternatife daha yakin ve negatif ideal alternatiften
daha uzak olmasi gerekmektedir (Triantaphyllou, 2000).

TOPSIS, matematiksel bir model olarak cok kriterli karar verme problemlerini
cozmede yaygin bir sekilde kullanilan bir yéntemdir. Bu yéntem, farkl kriterler
bazinda alternatifleri siralamak icin etkinligi kanitlanmis bir yaklasim
sunmaktadir. TOPSIS yontemi ile en iyi performansa sahip alternatifin tespiti
alti adimdan olusmaktadir (Yildirim ve Onder, 2018; Coskun, 2023):

1. Adim: Karar Matrisinin (X) Olusturulmasi

Karar alternatiflerinin UstGnliklerinin siralandig satirlarla, karar verme
stirecinde kullanilan degerlendirme kriterlerinin bulundugu stitunlardan olusan
bir karar matrisi su genel yapiya sahiptir.

X11 X112
X =

X im X m2
2. Adim: Normalize Matrisin Elde Edilmesi

Ikinci adimda karar matrisi (X) her bir Xj degeri, bulundugu stitunun toplaminin
karekoktine boluinerek normalize edilmektedir. Asagidaki formtil kullanilarak,
normalize matris (R) elde edilmektedir.
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_ - . im
n; = —, i=1,2,..m;j=1,2,..n
i=1%ij
rll r12 ......... rln
R = : :
rml rmz ......... rmn

3. Adim: Agirliklandirilmis Normalize Matrisin Elde Edilmesi

Uclincti  adimda, degerlendirme faktérlerinin  agirhk dereceleri  (wn)
belirlenmekte, bir 6nceki adimda hesaplanan normallestirilmis degerler (rn), Wn
degerleri ile carpilarak agirhikli normallestirilmis bir karar matrisi (V)
bulunmaktadir.

vij = WnTn» W = (le Wy, Wn)

erll W2r12 ......... Wnrln
V = : : I
Wl rml W2 rmz ......... Wn rmn

4. Adim: Pozitif ideal ve Negatif ideal Coéziim Degerlerinin Elde
Edilmesi

Doérdtincti adim, pozitif ideal ¢ozimiun (A) ve negatif ideal ¢6zGmuUn (A)
hesaplanmasini icermektedir. Her bir sdtun icin maksimum degerler
belirlenmektedir. Bu maksimum degerler, ideal ¢6zim degerlerini temsil
etmektedir. Ardindan, her bir stituna ait minimum degerler tespit edilerek,
negatif ideal ¢o6ziim degerleri elde edilmektedir. Poizitf ideal ve negatif ideal
¢6zum degerlerinin belirlenmesine iliskin formtl asagidaki gibidir:

A* = {(maxvy|j € ]), (minvy|j €J'),i = 1,23, ... m} = (vy+, Vyty, o, Uy }
A = {(minv,»,- Ij = j), (maxvu |j E]'),i =1,2,3, m} = {v-, V4, o, V- }

5. Adim: Pozitif ideal ve Negatif Ideal Noktalara Olan Uzaklik
Degerlerinin Elde Edilmesi

Bu adimda, her bir alternatifin pozitif ideal ¢6ztime olan uzakligi (S*) ve negatif
ideal ¢oztime olan uzaklig: (S-) asagidaki formuller yardimiyla hesaplanmaktadir.

Si+ = \/Z;l:l(UU - vi+)2 = 11213 we, ML

Si’ = \/):;‘zl(v,-,- - Ul'—)z ,i

6. Adim: ideal Céziime Goreli Yakinlifin Hesaplanmasi

1,2,3 ...,m.

Her bir karar alternatifinin ideal ¢6zime olan yakinligini degerlendirmek icin,
ideal ve ideal olmayan noktalara olan uzakliklar dikkate alinmaktadir. Bu
degerlendirme sonucunda elde edilen goreli yakinlik derecesi, Ci* sembolti ile
temsil edilmektedir.
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Ci

Si—
Si+ +Si-

0<C-<1 i=123,..,m.

Bu calismada TOPSIS yéntemi 6zetle su adimlarla uygulanmistir:

1. Karar Matrisinin Olusturulmasi: Her isletmenin bes kritere gore verileri
toplanarak bir karar matrisi olusturulmustur.

2. Normalize Matrisin Elde Edilmesi: Kriterlerin farkli 6l¢ct birimlerine sahip
olmasi nedeniyle normalizasyon yapilmigtir.

3. Agirliklandirilmis Normalize Matrisin Elde Edilmesi: ESG kriterlerinin her
birinin 6nemine gore agirhiklandirilmis karar matrisi olusturulmustur.

4. Pozitif Ideal ve Negatif ideal C6ziim Degerlerinin Elde Edilmesi: Pozitif
ideal ve negatif ideal ¢d6zim degerleri belirlenmistir.

5. Pozitif Ideal ve Negatif ideal Noktalara Olan Uzaklik Degerlerinin Elde
Edilmesi: Alternatiflerin ideal ¢c6ztime uzakliklar1 hesaplanmistir.

6. Ideal Coztime Géreli Yakinligin Hesaplanmasi ve Siralama: Alternatiflerin
ideal ¢céztime goreli yakinliginin hesaplanmis ve alternatiflerin siralamasi
yapilmistir.

3. Bulgular

TOPSIS yo6ntemi sonucunda elde edilen bulgular, isletmelerin stirdtirtlebilirlik
performanslar: agisindan farkli siralamalara sahip oldugunu gostermistir.

Tablo 1, isletmelerin ESG kriterlerine dayali stirdurulebilirlik performanslarinin
degerlendirilmesi amaciyla olusturulan karar matrisini icermektedir. Bu matris,
isletmeleri stitunlarda ve degerlendirme kriterlerini satirlarda gosterecek sekilde
dtizenlenmistir.

Tablo 1: Karar Matrisi

Yonetim

isletmeler Geri Kurulu

$ € Sera Gazi | Doniistiiriillen | Kadin Calisan | Calisan Basi | Bagimsiz Uye

Emisyonu Atik Miktan Orani Egitim Saati | Oram1

AKBANK 21.903 1.298 0,52 32 0,00
ANADOLU EFES 889.647 457.097 0,30 3.908 0,57
ARCELIK 27.068.270 1654300 0,27 32,2 0,50
BIM 2.119.903 117.349 0,50 4,66 0,50
CIMSA CIMENTO 1.570 7.186 0,50 38 0,50
2022 DOGAN
HOLDING 33.602,50 9943 0,23 87,26 0,57
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DOGUS

OTOMOTIV 31.173 516.411 0,35 46,03 0,50
ENERJISA 21.513.496 15.278 0,11 88 0,33
ENKA INSAAT 52.853 29.614 0,12 49 0,00
SABANCI

HOLDING 18.300.000 55.000 0,31 11 0,50
KOC HOLDING 207.022.998 396,719 0,30 53 0,50
MAVI GIYIM 211.857 587 0,60 56 0,50
MIGROS 8.463.653 24.565 0,60 107 0,50
PEGASUS 4.876.123,76 237,3 0,35 12 0,60
PETKIM 1.964.568,18 8.824,74 0,08 47,3 0,50
TEKFEN 4.881.186 5.381 0,09 86 0,57
TOFAS 76.699 62.690 0,24 16 0,25
TURKCELL 1.264.108 13.820 0,35 32 0,50
TURK TRAKTOR 11.348.431 12.702 0,15 28 0,20
HALK BANKASI 63.974,85 678,84 0,47 60,12 0,50
1S BANKASI 29.136 660 0,49 56,5 0,22
TURKIYE SINAI

KALKINMA

BANKASI 2.090.481 11,3 0,53 61,2 0,37
SISE CAM 7.772.214 184.174 0,24 19,8 0,50
ULKER 2.286.346 9.076 0,23 19,9 0,33
ZORLU ENERJI | 6.993.614,39 38.745 0,19 6,82 0

TOPSIS yonteminin ikinci asamasi olan normalizasyon isleminin sonuclari,
Tablo 2’de detayli sekilde sunulmustur.
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Tablo 2: Normalize Matris

Calisan Yonetim
Geri Kadin Bas1 Kurulu

. Sera Gaz1 | Doniistiiriilen Calisan | Egitim Bagimsiz
Isletmeler Emisyonu Atik Miktan Orani Saati Uye Orani
AKBANK 0,0001 0,0007 0,2876 | 0,12492 0,0000
ANADOLU EFES 0,0042 0,2527 0,1659 | 0,15224 0,0243
ARCELIK 0,1279 0,9147 0,1493 | 0,12570 0,0213
BIM 0,0100 0,0649 0,2765| 0,01819 0,0213
CIMSA CIMENTO 0,0000 0,0040 0,2765| 0,14834 0,0213
DOGAN HOLDING 0,0002 0,0055 0,1272 | 0,34064 0,0243
DOGUS OTOMOTIV 0,0001 0,2855 0,1936| 0,17969 0,0213
ENERJISA 0,1017 0,0084 0,0608 | 0,34353 0,0141
ENKA INSAAT 0,0002 0,0164 0,0664 | 0,18933 0,0000
SABANCI HOLDING 0,0865 0,0304 0,1714 | 0,04294 0,0213
KOC HOLDING 0,9785 0,0002 0,1659 | 0,20689 0,0213
MAVI GIYIM 0,0010 0,0003 0,3318 | 0,21861 0,0213
MIGROS 0,0400 0,0136 0,3318| 0,41770 0,0213
PEGASUS 0,0230 0,0001 0,1936 | 0,04684 0,0256
PETKIM 0,0093 0,0049 0,0442 | 0,18465 0,0213
TEKFEN 0,0231 0,0030 0,0498 | 0,33572 0,0243
TOFAS 0,0004 0,0347 0,1327 | 0,06246 0,0107
TURKCELL 0,0060 0,0076 0,1936 | 0,12492 0,0213
TURK TRAKTOR 0,0536 0,0070 0,0830 | 0,10930 0,0085
HALK BANKASI 0,0003 0,0004 0,2599 | 0,23469 0,0213
IS BANKASI 0,0001 0,0004 0,2710| 0,22056 0,0094
TURKIYE SINAI

KALKINMA BANKASI 0,0099 0,0000| 0,2931| 0,23891 0,0158
SISE CAM 0,0367 0,1018 0,1327 | 0,07729 0,0213
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ULKER

0,0108

0,0050

0,1272

0,07768 0,0141

ZORLU ENERJI

0,0331

0,0214

0,1051

0,02662 0,0000

Normalize edilmis karar matrisinin ardindan, ticincti adimda agirlikli standart
matris olusturulmus ve sonuclar Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3: Agirlikl:i Normalize Matrisi

Calisan | Yonetim
Geri Kadin Bas1 Kurulu

. Sera Gazi | Doniistiiriilen | Calisan Egitim Bagimsiz

Isletmeler Emisyonu | Atik Miktar1 | Orani Saati Uye Orani

AKBANK 0,00002 0,00013 | 0,03451 0,02998 0,00000
ANADOLU EFES 0,00067 0,04549 | 0,01991 0,03654 0,00730
ARCELIK 0,02047 0,16465 | 0,01792 0,03017 0,00640
BIM 0,00160 0,01168 | 0,03318 0,00437 0,00640
CIMSA CIMENTO 0,00000 0,00072 | 0,03318 0,03560 0,00640
DOGAN HOLDING 0,00003 0,00099 | 0,01526 0,08175 0,00730
DOGUS OTOMOTIV 0,00002 0,05140 | 0,02323 0,04313 0,00640
ENERJISA 0,01627 0,00152 | 0,00730 0,08245 0,00423
ENKA INSAAT 0,00004 0,00295 | 0,00796 0,04544 0,00000
SABANCI HOLDING 0,01384 0,00547 | 0,02057 0,01031 0,00640
KOC HOLDING 0,15655 0,00004 | 0,01991 0,04966 0,00640
MAVI GIYIM 0,00016 0,00006 | 0,03982 0,05247 0,00640
MIGROS 0,00640 0,00244 | 0,03982 0,10025 0,00640
PEGASUS 0,00369 0,00002 | 0,02323 0,01124 0,00768
PETKIM 0,00149 0,00088 | 0,00531 0,04432 0,00640
TEKFEN 0,00369 0,00054 | 0,00597 0,08057 0,00730
TOFAS 0,00006 0,00624 | 0,01593 0,01499 0,00320
TURKCELL 0,00096 0,00138 | 0,02323 0,02998 0,00640
TURK TRAKTOR 0,00858 0,00126 | 0,00995 0,02623 0,00256
HALK BANKASI 0,00005 0,00007 | 0,03119 0,05633 0,00640
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IS BANKASI 0,00002 0,00007 | 0,03252 0,05293 0,00282
TURKIYE SINAI

KALKINMA

BANKASI 0,00158 0,00000 | 0,03517 0,05734 0,00474
SISE CAM 0,00588 0,01833 | 0,01593 0,01855 0,00640
ULKER 0,00173 0,00090 | 0,01526 0,01864 0,00423
ZORLU ENERJI 0,00529 0,00386 | 0,01261 0,00639 0,00000
Pozitif ideal

Coziim 0,00000 0,00000 | 0,00531 0,00437 0,00000
Negatif ideal

Coziim 0,15655 0,16465 | 0,03982 0,10025 0,00768

Doérdtincti adim kapsaminda pozitif ve negatif ideal ¢coztim ktimeleri belirlenmis,
Tablo 4’te isletmelere iliskin pozitif ideal (A*) ve negatif ideal (A7) ¢c6ztm degerleri

sunulmustur.

Tablo 4: Pozitif ideal (A*) ve Negatif ideal (A- ) Coziimler

Calisan Yonetim
Geri Kadin Bas1 Kurulu
Sera Gazi | Doniistiiriilen | Calisan Egitim Bagimsiz
Emisyonu | Atik Miktar1 Orani Saati Uye Orani
Pozitif ideal C6ziim 0,00000 0,00000 0,00531 0,00437 0,00000
Negatif ideal Coziim 0,15655 0,16465 0,03982 0,10025 0,00768

Tablo 4, karar matrisinin stitunlarindaki en ytiksek ve en dtistik degerlerin tespit
edilmesiyle olusturulmustur. Arastirmaya dahil edilen isletmelerin alternatifler
arasindaki mesafeleri ise Tablo 5te sunulmaktadir. Bu mesafeler, “S” harfiyle

ifade edilmistir.

Tablo 5: Alternatifler Aras1 Uzaklik Olciileri

isletmeler Si* Si-
AKBANK 0,04870 0,33315
ANADOLU EFES 0,20690 0,23790
ARCELIK 0,18498 0,26353
BIM 0,04821 0,32598
CIMSA CIMENTO 0,04668 0,33265
DOGAN HOLDING 0,01780 0,33331
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DOGUS OTOMOTIV 0,06374 0,30624
ENERJISA 0,02124 0,32342
ENKA INSAAT 0,00545 0,33504
SABANCI HOLDING 0,03147 0,32209
KOC HOLDING 0,19726 0,27076
MAVI GIYIM 0,05774 0,33221
MIGROS 0,05849 0,32464
PEGASUS 0,03067 0,33215
PETKIM 0,00514 0,33596
TEKFEN 0,00797 0,33323
TOFAS 0,01880 0,33219
TURKCELL 0,03023 0,33270
TURK TRAKTOR 0,01340 0,33003
HALK BANKASI 0,04345 0,33247
1S BANKASI 0,04548 0,33253
TURKIYE SINAI KALKINMA

BANKASI 0,05001 0,33114
SISE CAM 0,02758 0,32081
ULKER 0,01698 0,33416
ZORLU ENERJI 0,01423 0,33083

Alternatiflerin performans derecelendirmeleri

numaralandirilarak her bir

alternatifin “Ci*” degeri hesaplanmistir. Bu “Ci*” degeri, her alternatifin ideal
cozumle olan goreli yakinlik seviyesini yansitmaktadir. ESG kriterlerine dayali
olarak isletmelerin stirdtirtlebilirlik performanslarini degerlendirmek amaciyla,
“Ci*” degerleri buyukluk sirasina gore siralanmis ve bu siralama sonugclart bir
tablo halinde sunulmustur.

Tablo 6: isletmelerin ESG Performans Siralamasi

Performans Performan
Siralamasi isletme Ad1 Puamn (Ci*)
1 ANADOLU EFES 0,985
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2 KOC HOLDING 0,984
3 ARCELIK 0,977
4 DOGUS OTOMOTIV 0,961
5 MIGROS 0,959
6 MAVI GIYIM 0,952
7 TURKIYE SINAI KALKINMA

BANKASI 0,949
8 BIM 0,946
9 AKBANK 0,938
10 CIMSA CIMENTO 0,921
11 1S BANKASI 0,917
12 HALK BANKASI 0,915
13 SABANCI HOLDING 0,911
14 PEGASUS 0,884
15 TURKCELL 0,880
16 SISE CAM 0,877
17 ENERJISA 0,872
18 TOFAS 0,871
19 DOGAN HOLDING 0,869
20 ULKER 0,852
21 ZORLU ENERJI 0,847
22 TURK TRAKTOR 0,828
23 TEKFEN 0,588
24 ENKA 0,579
25 PETKIM 0,535

Tablo 6’da isletmelerin bes kritere gore elde ettikleri TOPSIS puanlari ve
siralamalar yer almaktadir. TOPSIS yéntemine gore en iyi performansi gosteren
isletmeler, genellikle ttm kriterlerde dengeli bir performans sergileyen
isletmelerdir. Tabloda yer alan bilgilere goére 2023 yilinda ESG'ye gore
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stirdurilebilirlik performans: en ytuksek olan isletme ANADOLU EFES (0,985)’tir.
Suirdurtilebilirlik performansi en diistik olan isletme ise PETKIM (0,535)dir.

4. Sonuc

Bu calismada, BIST Strdirtlebilirlik 25 Endeksinde yer alan igletmelerin
sUrdtrulebilirlik performanslari ESG’nin alt kriterleri olan bes kriter tizerinden
degerlendirilmis ve TOPSIS ydntemi ile siralanmistir. “Sera gazi emisyonu, geri
doénustiartlen Grtin miktari, kadin calisan orani, calisanlara verilen egitim saati
ve yonetim kurulundaki bagimsiz Giye sayis1” gibi stirdtirtilebilirlik gostergeleri
dikkate alinarak yapilan analiz sonucunda, isletmelerin strdartlebilirlik
performanslar: en iyiden en kottiye dogru siralanmistir.

Calismadan elde edilen bulgulara gére 2023 yilinda ESG'’ye gore stirduirtilebilirlik
performanst en yuksek olan isletme ANADOLU EFES (0,985)tir.
Suirduirtilebilirlik performansi en diistik olan isletme ise PETKIM (0,535)’dir. Bu
bulgular, ESG performansini iyilestirmek isteyen isletmelere stratejik bir rehber
sunmaktadir. Ayrica, calismanin bulgulari, yatirnmcilarin strdurtlebilirlik
odakli karar alma streclerinde kullanilabilir.

Bu arastirma, yalmizca BIST Surduartlebilirlik 25 Endeksinde yer alan
isletmelerle sinirhdir. Veri kaynaklar olarak isletmelerin yillik stirdartlebilirlik
raporlar kullanildigi icin, veriler isletmelerin beyanlarina dayanmaktadir ve olasi
veri tutarsizliklari arastirmanin bulgularini sinirlayabilir.

Gelecekte bu konuda yapilacak calismalarda; birden fazla yil kullanilarak,
isletmelerin surdurudlebilirlik performanslarindaki yaptig: iyilestirmelerin veya
degisikliklerin etkisinin izlenmesi saglanabilir. Ayrica isletmelerin sektérel bazda
karsilastirilmasi, farkli sektorlerdeki stirdurtlebilirlik dinamiklerinin daha net
anlagilmasini  saglayabilir. Bununla birlikte BIST Surdurtlebilirlik 25
Endeksinde yer alan isletmelerin  performanslarinin, uluslararasi
stirdurulebilirlik endekslerindeki isletmelerle karsilastirilmasi, Turkiye’deki
isletmelerin ktiresel sturdurulebilirlik standartlarina ne kadar yakin oldugunu
ortaya koyabilir.
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