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Pazarlamacilar agisindan gergeklestirdikleri faaliyetlerin finansal ¢iktilarini ortaya koymak,
pazarlamanin igletme degerine sagladigi faydanin somutlastirilabilmesi i¢in kritik bir
gerekliliktir. Paydas teorisi perspektifini temel alan bu calisma, pazarlama harcamalarinin
finansal performans {zerindeki etkisinin sorumlu pazarlama stratejisini benimseyen
isletmelerde nasil farklilastigini incelemektedir. 42 iilkeden 651 farkli isletmeye ait 2015-2024
yillart arasini1 kapsayan 3.054 firma-yi1l gozlem iizerinden gergeklestirilen analizler, pazarlama
harcamalarinin finansal performans iizerindeki pozitif etkisinin, pazarlama faaliyetlerini
sorumlu pazarlama anlayisiyla yiiriiten isletmelerde anlamli derecede yiiksek oldugunu
gostermektedir. Ayrica, farkli 6l¢iim yontemleri ve modellerle yapilan ek analizlerde de benzer
bulgular gozlemlenmistir. Bu sonug, paydas teorisi ile tutarli bir sekilde, pazarlama
faaliyetlerini sorumlu pazarlama ekseninde sekillendiren isletmelerin bu sayede finansal
performanslarinda daha iyi sonuglar elde edebilecegini gostermektedir. Bu baglamda elde
edilen sonuclar sorumlu pazarlama anlayisinin her ne kadar kisa vadede art1 bir maliyet unsuru
gibi degerlendirilebilse de, uzun vadede igsletmenin finansal performansint maksimize eden bir
rol tistlendigini ortaya koymaktadir. Elde edilen sonuglar, sorumlu pazarlama anlayisinin reel
finansal ¢iktilarim1 kanitlayarak, bu stratejik yonelimi benimseyecek yoneticilerin karar alma
stirecleri i¢in saglam bir zemin olusturmaktadir.
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THE ROLE OF RESPONSIBLE MARKETING IN THE IMPACT OF
MARKETING EXPENDITURES ON FINANCIAL PERFORMANCE: A
GLOBAL ANALYSIS BASED ON STAKEHOLDER THEORY
PERSPECTIVE

ABSTRACT

For marketers, demonstrating the financial outcomes of their activities is critical to quantifying
the value that marketing brings to the business. Based on stakeholder theory, this study
examines how the impact of marketing expenditure on financial performance differs among
companies adopting responsible marketing strategies. Analyses conducted on 3,054 firm-years
of observations covering 2015-2024 from 651 different businesses in 42 countries show that
the positive effect of marketing expenditure on financial performance is significantly higher in
businesses that conduct marketing activities with a responsible marketing approach. Similar
findings were observed in additional analyses using different measurement methods and
models. This result, which is consistent with stakeholder theory, shows that businesses that
shape their marketing activities around responsible marketing can achieve better financial
performance. The results reveal that although responsible marketing may be considered an
additional cost factor in the short term, it plays a role in maximizing the company's financial
performance in the long term. The results prove the real financial outcomes of responsible
marketing, providing a solid foundation for the decision-making processes of managers who
adopt this strategy.

Keywords: Responsible Marketing, Sustainable Marketing, Business Performance, Marketing
Expenditure, Stakeholder Theory
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1. Giris

Stirdiiriilebilir bir biiylime ve rekabet avantaji elde edebilmek i¢in sinirli isletme kaynaklarinin
optimum sekilde dagitilmasi esastir. Bu dagitim ile markaya ve {iriine deger katmaya ¢alisan
isletme, esasinda kendi degerini artirmay1 amacglamaktadir. Bu dogrultuda mevcut miisterilerle
giiclii bir iletisim kanalina sahip olmak, potansiyel miisterilere ulagsmak ve marka bilinirligini
artirmak amaciyla pazarlama faaliyetlerine biiylikk miktarda biitgeler ayrilmaktadir
(Jaisinghani ve Kanjilal, 2019; Nisel ve Caglar, 2017). Sinirh kaynaklarin kullanildigi bir
ortamda, yapilan her harcamanin bugiin ya da gelecekte isletmeye katma deger saglamasi ve
Olciilebilir fayda iiretmesi beklenmektedir (Markovitch, Huang ve Ye, 2020). Bu nedenle,
pazarlama harcamalarmin miisteri memnuniyeti, miisteri sadakati veya miisteri tavsiyesi gibi
finansal olmayan gostergelerle birlikte satis hacmi, karlilik, piyasa degeri, hisse degeri gibi
finansal gostergelere de olumlu yansimasi 6nemlidir. Isletmeler katlandiklar1 pazarlama
giderleri karsiliginda karlilik ve biiyiime oranlar1 gibi finansal gdstergelerinde pozitif yonli
degisim beklemektedirler (Aslan ve Siging, 2022). Bir diger ifadeyle reklamlar, satis
personeline verilen primler, hatrisayilir pazarlama biitgeleri gibi pazarlama harcamalarinin
satiglari, kar1 ve nakit akisini ne 6l¢giide ve nasil etkiledigi dikkatle takip edilmelidir (Agrahari,
Karki ve Rai, 2023; Garbiah ve Levent, 2021). Ayrica pazarlamanin, isletmelerin karar
mekanizmasindaki gittikce artan rolii ve bir yatirim araci olarak goriillmeye baslanmasi
nedeniyle Onerilen pazarlama stratejilerinin  finansal ¢iktilarla  gerekgelendirilmesi
gerekmektedir (Sydney-Hilton ve Vila-Lopez, 2019). Bu nedenle Marketing Science
Institute, finansal c¢iktilar ile pazarlama yatirimlarini iliskilendirme cabalarini en 6nemli
arastirma oncelikleri arasinda belirlemistir (Markovitch vd., 2020).

Literatiir, pazarlama harcamalar1 ile isletme performans: arasindaki iligkiyi genis bir
perspektifte incelemistir. Genel egilim, pazarlama harcamalarinin satis, karlilik, pazar pay1 ve
faaliyet kar1 gibi finansal gostergeler iizerinde pozitif etkisi oldugu yoniindedir (Baidya ve
Maity, 2024; Biiylikdag, Kaya ve Kitapci, 2019; Engeloglu, 2025; Assaf, Josiassen, Mattila ve
Knezevic Cvelbar, 2015; Ryoo, Lee, Jeon ve Choi, 2018). Ancak etkinin giicii ve yonii sektor,
isletme biiyiikliigli ve ekonomik kosullar gibi faktorlere gore degiskenlik gdsterebilmektedir
(Jaisinghani ve Kanjilal, 2019; Sharma ve Kapur, 2014). Ornegin konaklama sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerde pazarlama harcamalarinin satis gelirleri tizerindeki etkisi otelin
yildiz sayisina gore degismekte olup yildiz sayisi arttik¢a pazarlama harcamalarinin satis
gelirleri lizerindeki etkisi daha da giiclenmis (Assaf vd., 2015), her biri imalat sektdriinde olsa
dahi farkli iirlin imalati gergeklestiren isletmelerin pazarlama harcamalarinin finansal
performans {lzerindeki etkisi farklilasmis (Engeloglu, 2025), rekabetin yogun oldugu
sektorlerde, pazarlama harcamalarinin satig ve kar gibi finansal gostergeler lizerindeki etkisi
rekabetin daha az oldugu sektorlere gore daha diisiik seviyede kalmistir (Edeling ve Fischer,
2016). Ayrica s6z konusu etkiler ekonomik durgunluk dénemlerinde diger donemlere gore
farklilik géstermis olup pazarlama faaliyetlerinin isletme degeri iizerindeki etkisinin isletmenin
sektordeki goreceli rekabet konumuna (lider mi yoksa takip¢i mi) gore de farklilastigi
goriilmiistiir (Ryoo vd., 2018). Bu ve benzeri pek ¢ok c¢alisma, pazarlama harcamalarinin
isletmelerin finansal performans gostergeleri tizerinde etkili oldugunu ancak bu etkinin bazi
degiskenlere gore farklilasabildigini ve dinamik bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Bu
noktada ozellikle 2000°li yillardan itibaren onemi gittikce artan sorumlu pazarlama?

2 Calismada kullanilan sorumlu pazarlama kavrami, siirdiiriilebilir, yesil ve sosyal pazarlama yaklagimlarindan farkli olarak gevresel ve
toplumsal duyarliliklarin yani sira etik ilkelere, seffafliga ve paydas sorumluluguna biitiinciil bigimde odaklanan bir anlayig1 yansitmaktadir
(Wood ve digerleri, 2008). Bu kavram, isletmenin pazarlama faaliyetlerini kisa vadeli kar hedefleriyle uzun vadeli toplumsal faydalari uyumlu
hale getirecek sekilde sorumluluk temelli olarak yiiriitmesini ifade etmektedir. Bu kapsamda sosyal pazarlama, toplumsal pazarlama, yesil
pazarlama, ¢evresel pazarlama, kurumsal sosyal/toplumsal sorumluluk, ¢evresel/sosyal/yonetisim (ESG) kriterleri, etik pazarlama, pazarlama
etigi, stirdiiriilebilir pazarlama ve siirdiiriilebilirlik pazarlamasi gibi kavramlar sorumlu pazarlama ile yakin iliski igerisinde olmakla birlikte
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yaklasiminin da isletmelerin pazarlama harcamalari ile finansal performanslar1 arasindaki
iliskiyi farklilastirabilecek potansiyel bir faktor olabilecegi degerlendirilmektedir.

Sorumlu pazarlama, toplumun kisa ve uzun vadeli ¢ikarlari ile uyumlu bir pazarlama yaklagimi
olarak tanimlanmaktadir (Bandyopadhyay ve Ray, 2019). Bu yaklasim, adalet, diiriistliik,
seffaflik ve tiiketiciyi yaniltmaktan kaginma ilkeleri tizerine kuruludur ve isletmelerin marka
degerini ve yesil/stirdiiriilebilir marka imajin1 gliclendirmede etkili bir stratejidir (Chaudhary,
Singh ve Ghosh, 2025; Kotler ve Armstrong, 2015). Geleneksel pazarlama karmasi, degisen
tilkketici beklentileri karsisinda ikna etme giiciinii giderek yitirmis olup gliniimiiz tiiketicileri,
toplumsal refah1 6nemseyen isletmeleri daha olumlu algilamaktadir (Bandyopadhyay ve Ray,
2019). Yasanan bu degisim yalnizca iiriin odakli geleneksel pazarlama yerine, daha fazla
toplumsal faaliyet temelli pazarlamay:1 (sorumlu pazarlama) gerekli kilmaktadir (Mandal ve
Banerjee, 2019). Sosyal acidan sorumlu bir pazarlama yaklasimi, orgiitsel farklilasmay1 ve
uzun vadeli marka degerini artiran stratejik bir yaklasim olarak degerlendirilmektedir
(Chaudhary vd., 2025). Bu noktada ozellikle isletmelerin basarisinda giderek daha genis
kesimler tarafindan benimsenen paydas teorisi, sorumlu pazarlama anlayisini destekleyen
kuramsal bir ¢erceve sunmaktadir. Paydas teorisi isletmelerin sorumlu oldugu gruplar arasinda
hissedar olmayan aktorlerin ¢ikarlarin1 da dikkate alan bir bakis agisin1 gerektirmektedir
(Freeman, Harrison ve Zyglidopoulos, 2018). Teoriye gore isletmeler kisa vadeli finansal
kazanglarini, bir veya birden fazla paydasinin refahina tercih etmemelidir (Stout, 2012). Bu
baglamda pazarlama disiplininin, isletmelerin finansal, etik ve sosyal performansina daha fazla
katki saglayabilmesi i¢in odak noktasini daha genis bir paydas grubuna yonlendirmesi
gerekmektedir (Maignan, Gonzalez-Padron, Hult ve Ferrell, 2011). Dolayisiyla gelinen
noktada toplum ve cevre basta olmak lizere tiim paydaslarin ¢ikarlarin1 gézeten sorumlu
pazarlama faaliyetlerinin isletmelerin basarisi i¢in kritik bir 6neme sahip oldugu goriilmektedir
(Kashif ve Udunuwara, 2022).

Bu cercevede, eger paydas teorisinin Onerdigi gibi paydaslarin faydasini 6nceleyen bir
yaklagim isletmeye uzun vadeli deger yaratiyor ve isletme performansini olumlu yonde
etkiliyorsa, pazarlama faaliyetlerinde sorumlu pazarlama anlayisini benimseyen isletmelerin
finansal performans gostergelerinde de bu durumun gozlemlenebilmesi gerekmektedir. Bir
baska ifadeyle, paydas teorisine uygun olarak, pazarlama g¢abalarinda sorumlu pazarlama
politikasina sahip isletmelerin pazarlama harcamalarinin finansal performans iizerindeki
etkisinin diger isletmelere kiyasla daha giiclii ve daha belirgin olmasi makul bir varsayimdir.
Ayrica isletmelerin sorumlu pazarlamay1 dogru ve etkin bir sekilde benimseyebilmeleri igin
bunun karli bir sekilde isletme stratejisine veya modeline dahil edilmesi gerekmektedir (C.
Bhattacharya, 2016). Dolayisiyla sorumlu pazarlama stratejisinin isletmeye sagladigi finansal
ya da finansal olmayan faydalar agik bir sekilde ortaya konulmalidir. Her ne kadar pazarlama
harcamalarinin ¢esitli finansal performans gostergeleri lizerindeki etkisine dair genis bir bilgi
birikimi olsa da sorumlu pazarlama stratejisi ile ilgili s6z konusu anlamda bilgi boslugu
bulunmaktadir. Bu dogrultuda c¢alismanin amaci, pazarlama harcamalar1 ile isletme
performansi arasindaki iliskinin, sorumlu pazarlama anlayigsina sahip isletmeler ile sahip
olmayan isletmeler arasinda farklilik gosterip gostermedigini paydas teorisi temelinde
incelemektir. Bu amag¢ dogrultusunda 42 iilkeden 651 farkli isletmeye ait 3.054 firma-yildan
olusan veri seti lizerinde analizler yapilmistir. Elde edilen sonuglar, pazarlama harcamalarinin
isletmelerin finansal performansi {izerindeki etkisinin sorumlu pazarlama yaklagimin
benimseyen isletmelerde daha belirgin oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonug, isletmelerin

sorumlu pazarlama daha kapsamli bir yapiya sahip olup daha ¢ok igletmenin tiim pazarlama kararlarinin temelinde yatan bir felsefeyi
karsilamaktadir (Ertz ve Michelet, 2022).
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faaliyetlerini ylriitiirken tiim paydaslarinin ¢ikarlarim1 gozetmeleri gerektigini savunan paydas
teorisini desteklemektedir.

Bu dogrultuda elde edilen bulgular sorumlu pazarlama, finansal performans ve
siirdiiriilebilirlik gibi basliklarda literatiire ve uygulayicilara énemli katkilar sunmaktadir. Ilk
olarak, pazarlama harcamalarinin finansal performans iizerindeki etkisini sorumlu pazarlama
perspektifinden ele alinmasi, geleneksel pazarlama anlayisinin 6zellikle sadece isletme
karliligina odaklanan yapisi nedeniyle elestirilen yonlerine alternatif olusturabilecek farkli
¢oziim onerileri gelistirilmesine dayanak olusturmaktadir. ikinci olarak, cevresel ve etik
sorunlarin  6nemli sebeplerinden biri olarak goriilen pazarlama faaliyetlerinin daha
stirdiiriilebilir ve sorumlu bir ¢er¢evede yeniden konumlandirilmasinin 6nemi ortaya
konulmaktadir. Son olarak, isletmelerin karar alma siireclerinde biiyiik 6nem tasiyan finansal
performans gostergelerinin, sorumluluk eksenli pazarlama anlayisiyla nasil bir iliski igerisinde
bulundugunun anlasilmasi sayesinde literatiirdeki onemli bir bosluk doldurmaktadir. Ayrica
sorumlu pazarlama yaklagiminin finansal performans tizerindeki etkisinin ortaya konulmasi ile
isletmelerin bundan sonraki kararlarinda sorumlu pazarlama yaklagimlarina daha fazla 6nem
vermelerinin 6nii agilmis ve tiim paydaslar i¢cin daha stirdiiriilebilir bir gelecek olusturulmasina
katki saglanmistir.

Calismanin bundan sonraki kisminda, teorik arka plan ve literatiir bilgisinden bahsedildikten
sonra arastirma hipotezi olusturulmustur. Sonrasinda veri toplama siireci ile birlikte uygulanan
analizler ve sonuglarina yer verilmistir. Son olarak elde edilen bulgularin yorumlanmasi ve
onerilerin yer aldig1 tartisma ve sonug kismi ile ¢calisma sonlandirilmstir.

2. Literatiir Incelemesi, Kavramsal Cerceve ve Hipotez Gelistirme

Isletmelerin tercih etti§i pazarlama stratejilerinde sadece satis odakli ve karlilig
onceliklendiren bir anlayisa kars1 ¢ikan sorumlu pazarlama yaklagiminin isletme performansi
ile iligkisinin ortaya konulmasimni amaglayan bu c¢alisma paydas teorisi temelinde
sekillenmektedir. Bu kapsamda Oncelikle pazarlama harcamalarinin finansal performans
iizerindeki etkisi ile ilgili mevcut bulgulara deginildikten sonra sorumlu pazarlama, paydas
teorisi ve bu baglamda isletme performans: iligkisi ortaya koyularak kavramsal cerceve
olusturulmustur.

2.1. Pazarlama Harcamalari ve Isletme Performansi Literatiirii

Miisterilere sunulan deger Onerisinin sekillenmesinde ©6nemli rolii bulunan pazarlama
faaliyetleri i¢in katlanilan harcamalar bir¢ok sektorde maliyet yapisinin dnemli bir bilesenini
temsil etmektedir (Sydney-Hilton ve Vila-Lopez, 2019). Bu nedenle pazarlama harcamalari
hakkinda verilen kararlarin ya da olusturulan pazarlama biit¢elerinin isabetliligi, s6z konusu
pazarlama harcamalariin isletmeye sagladig1 faydalarin somut bir sekilde ortaya konulmasi
ile miimkiindiir. Bu ispatin etkili bir yolu ise pazarlama harcamalarinin finansal performans
iizerindeki etkisinin anlagilmasindan ge¢mektedir. Pazarlama harcamalar1 ve finansal
performans iligkisine dayali olduk¢a kapsamli bir literatiir birikimi bulunmaktadir. S6z konusu
literatiirde pazarlama harcamalarinin dogrudan kullanildig1 ¢alismalara ek olarak pazarlama
harcamasi olarak sadece reklam giderleri ya da pazarlama yogunlugu gibi degiskenlerin
kullanildig1 ¢alismalar da yer almaktadir (Conchar, Crask ve Zinkhan, 2005; Geyik¢i ve
Mucan, 2016; Sonmez ve Pir, 2021). Calismalarin biiylik boliimiinde, pazarlama harcamalari
ile karlilik, satig biiyiimesi ve isletme degeri gibi cesitli finansal performans gostergeleri
arasinda pozitif yonlii bir iligkinin varligini gosteren bulgular raporlanmaktadir (Baidya ve
Maity, 2024; Dogan ve Mecek, 2015; Garbiah ve Levent, 2021; Haryanto ve Retnaningrum,
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2020). Ancak bu etki, isletmelerin biiytikliiklerine (Jaisinghani ve Kanjilal, 2019), sektorlerine
(Aslan ve Siging, 2022; Engeloglu, 2025; Ozbek, Yildirim Kutbay ve Akar, 2024), rekabetin
yapisina (Edeling ve Fischer, 2016) gore degiskenlik gosterebilmektedir. Bazi durumlarda ise
pazarlama harcamalarinin anlik getiriler yerine uzun vadeli getiriler saglamas1 (Keller ve
Lehmann, 2006) gibi nedenlerden dolayi, pazarlama harcamalarinin finansal performans
gostergeleri iizerindeki etkisine dair karisik, hatta negatif etkiler rapor edilmistir. Ornegin
Agrahari vd. (2023), pazarlama harcamalari ile satislar ve karlilik arasinda dogrusal olmayan
bir iligkiye isaret ettikleri ¢alismalarinda, satis ve kar1 maksimize eden belirli bir pazarlama
harcamas1 diizeyi oldugunu ve bu diizeyin lizerine ¢ikildiginda satiglar ve karliligin diisiis
gosterebilecegini ifade etmektedirler. Diger taraftan pazarlama harcamalar1 ve satiglar
arasindaki iligkinin ¢ift yonlii oldugu da arastirmalarda karsilasilan bir sonuctur. Buna gore
pazarlama harcamalarinin satig gelirlerini artirmas1 s6z konusuyken artan satig gelirleri
neticesinde artan bir pazarlama harcamasindan da s6z edilebilmektedir (Fischer, Shin ve
Hanssens, 2016; Gallego, Suarez-Garcia, Angulo ve Gémez-Ullate, 2019). Ancak her ne kadar
pazarlama harcamasi ve isletmelerin finansal gostergeleri arasindaki iliski tizerine farkl
bulgulara ulasilsa da, pazarlama stratejisinin miisteri kazanma ve elde tutmada, isletme
biliylimesi ve yenilenmesinde, siirdiiriilebilir rekabet avantajlarinin gelistirilmesinde ve isletme
siirecleri araciligiyla finansal performansi yonlendirmede merkezi bir rol oynadigi
goriilmektedir (Srivastava, Shervani ve Fahey, 1999; Sydney-Hilton ve Vila-Lopez, 2019).

Pazarlama harcamalarinin isletme performansi lizerindeki etkisinin, isletmenin benimsemis
oldugu pazarlama yaklasimi ve bu yaklagimin toplumun giincel beklentileri ile ne kadar
uyumlu oldugu ile de iliskili olabilecegi gozden kagirilmamalidir. Bir diger ifadeyle isletmeler
pazarlama stratejilerini olustururken toplumda meydana gelen degisimleri takip etmek
zorundadir. Aksi takdirde hedef kitleden kopuk bir pazarlama stratejisi olusturulacaktir ve bu
durum isletmenin pek c¢ok agidan istenmeyen durumlar (gelir kaybi, satis diisiikliigii, pazar
kaybi, imaj kayb1 vb.) yasamasina neden olabilecektir. Bu asamada cevresel sorunlarin son
zamanlardaki artis1 ile birlikte pazar ortamindaki bilgi akisinin yogunlugu nedeniyle ortaya
cikan aldatic1 ve kafa karistirici durum, isletmelerin pazarlama da dahil olmak iizere tiim
siireglerinde ve iirlinlerinde siirdiiriilebilirlikle birlikte daha etik, seffaf ve sorumlu bir
yaklagima oOncelik vermesini gerektirmektedir (Ambarita, Haniva ve Butar Butar, 2024).
Ozellikle son yillarda toplumlarda olusan gevresel hassasiyet ve bilinglenme, tiiketicilerin
pazarlama mesajlarin1 bu baglamda degerlendirmesine neden olmaktadir (Mandal ve Banerjee,
2019). Bu nedenle isletmelerin, pazarda basarili olmak ve belirledikleri hedeflere
ulagabilmeleri icin, sosyal ve etik agidan sorumlu pazarlama faaliyetlerinde bulunmalarinin
onemi her gecen giin artmaktadir (Sudhakar, Rao ve Narasimha, 2024).

Genel olarak degerlendirildiginde, mevcut caligmalarin pazarlama harcamalarinin isletme
performansi tizerindeki etkisini biiyiik 6l¢iide harcama diizeyi, firma 6zellikleri veya rekabet
kosullar1 c¢er¢evesinde aciklamaktadir. Bu noktada dikkate c¢eken husus; s6z konusu
caligmalarin 6nemli bir boliimiiniin pazarlama faaliyetlerinin nasil bir pazarlama anlayist
igerisinde yiiritiildiiglinii ikincil planda ele almasidir. Diger bir ifadeyle, pazarlama
harcamalarinin yalnizca miktarinin degil, bu harcamalarin paydas beklentileriyle ne 6l¢iide
uyumlu oldugu da performans sonuglarmi sekillendirebilecek kritik bir unsur olabilir. Bu
durum, pazarlama harcamalar ile finansal performans arasindaki iligkinin baglamsal faktorler
tarafindan farklilasabilecegine isaret etmekte ve sorumlu pazarlama yaklasiminin bahse konu
iliskide potansiyel bir farklilagtirict mekanizma olarak ele alinmasi fikrini 6ne ¢ikarmaktadir.
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2.2. Sorumlu Pazarlama (Responsible Marketing)

Sorumlu pazarlama kavraminin temelleri, pazarlamanin topluma hizmet etmesi gerektigini
savunan erken donem goriislere dayanmaktadir. Lazer (1969) pazarlamanin 06ziinii:
“Pazarlama kendi basina bir amag degildir. Pazarlama yalnizca isletmelere degil, toplumun
hedeflerine de hizmet etmelidir. Genis kamu yarariyla uyum iginde hareket etmelidir.” seklinde
ifade etmektedir. Dolayisiyla pazarlama faaliyetlerinin belirlenmesinde segilen stratejilerin
hem olumlu hem de olumsuz yonde gii¢lii toplumsal sonuglar dogurabilecegi goz ardi
edilmemelidir (G. Laczniak ve Shultz, 2021). Bu ¢er¢evede sorumlu pazarlama, etik, ¢evresel
ve toplumsal sorumluluk ilkelerini biitiinlestirerek isletmelerin hem paydaslarina hem de
topluma deger yaratmalarini saglayan ¢agdas bir pazarlama yaklagimidir. Ancak gelinen
noktada pazarlama faaliyetleri siklikla asir1 tiiketimi tesvik etmek, kaynaklarin israfina neden
olmak ve ¢evresel bozulmay1 hizlandirmakla elestirilmektedir. Bu baglamda pazarlama, kimi
zaman siirdiiriilebilirligin 6niinde bir engel olarak goriilmektedir (Gorge, Herbert, Ozcaglar-
Toulouse ve Robert, 2015). Bu olumsuz alginin isletmelere verebilecegi zararlari
azaltabilmenin bir yolu, pazarlama faaliyetlerinin sorumlu pazarlama anlayis1 ¢ercevesinde
tasarlanmasidir (Wood, Pitta ve Franzak, 2008).

Sorumlu pazarlama isletmenin yaptigi her seyden tamamen sorumlu oldugunu ve eylemlerinin
hesabin1 verdigini, ayn1 zamanda yasalarin veya toplumun talep ettiginden daha fazlasini veya
daha iyisini proaktif bir sekilde yapmayr hedefledigini ifade etmekte olup etik ve erdemli
olmaya cabalayan isletmeler yaratmayi amaclamaktadir (Ertz ve Michelet, 2022). Sorumlu
pazarlama, etik iletisimi, siirdiiriilebilirligi ve sosyal sorumlulugu onceliklendiren stratejileri
kapsamakta olup diiriist reklamcilig1, ¢evre dostu uygulamalar1 ve tiiketici gizliligine saygiy1
icermektedir. Bu kapsamda sorumlu pazarlamay1 benimseyen isletmeler, giiven insa etmeyi ve
miisterileriyle uzun vadeli iligkiler gelistirmeyi hedeflemektedirler (Azuonwu, 2024).
Diinyanin i¢erisinde bulundugu biiylik zorluklarin asilmasinda genis capl toplumsal ve politik
doniisiimlere ihtiya¢ duyulan bdylesi bir donemde, pazarlama eylemlerinin de ¢cok daha fazla
sorumlu bir anlayisla sekillendirilmesini saglayacak doniistimiin = gerceklestirilmesi
gerekmektedir (de Ruyter vd., 2022). Bu nedenle 6zellikle etik gibi kavramlar gilinlimiiz
isletme—paydas iligkilerinde kritik bir bilesen haline gelmis (Sudhakar ve digerleri, 2024) olup
isletmelerin hizla degisen bu ortamda sorumlu pazarlama standartlaria uyma gerekliligi her
gecen giin artmistir (Kumcu, 2024).

Son donemde sorumlu pazarlama kavrami, kurumsal siirdiiriilebilirlik ve ESG (Environmental,
Social, Governance) kriterleri ile giderek daha fazla biitiinlesmektedir. ESG-temelli pazarlama
stratejileri, isletmelerin ¢evresel ve sosyal performansini pazarlama iletisiminde seffaf bigimde
raporlamasini ve bu performansi rekabet avantajina doniistiirmesini igermektedir (Gillan, Koch
ve Stark, 2021; Servaes ve Tamayo, 2013). Ornegin, siirdiiriilebilir iiriin tasarim1 ve déngiisel
ekonomi modellerinin pazarlama stratejilerine entegrasyonu, hem g¢evresel etkileri azaltmakta
hem de yeni miisteri segmentleri yaratmaktadir (Kumar ve Christodoulopoulou, 2014).
Ozellikle geng tiiketici gruplarinin satin alma kararlarinda ESG performansini kritik bir faktor
olarak degerlendirmesi (White, Habib ve Hardisty, 2019), isletmeleri pazarlama stratejilerinde
siirdiirtilebilirlik ve sorumluluk vurgusunu artirmaya yoneltmektedir. Bu baglamda, sorumlu
pazarlama yalnizca etik bir tercih degil, ayn1 zamanda stratejik bir pazar konumlandirma araci
olarak islev gormektedir.

Bu noktada benzer bir amaca hizmet eden kurumsal sosyal sorumluluk ile sorumlu
pazarlamanin birbirinden farkli kavramlar oldugu unutulmamalidir. Kurumsal sosyal
sorumluluk, isletmenin etik, ticari, sosyal, hukuki ve diger paydas beklentilerini kargilamay1
amacladigi (karbon salinimini azaltmak, yerel projelere destek olmak, tedarikg¢ilerin haklarini
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korumak vb.) faaliyetlerden olugmakta olup sorumlu pazarlamaya gore oldukca genis bir
kapsama sahiptir ve isletmenin neredeyse tiim orgiitsel siireglerine yansimaktadir (Benabou ve
Tirole, 2010). Sorumlu pazarlamada ise, odak noktasi isletmenin pazarlama faaliyetleri olup
bu faaliyetlerin etik, diiriist, aldatic1 igerikler igermeyen, topluma ve g¢evreye duyarl bir
anlayisla yiiriitiilmesi temel ilke olarak benimsenmektedir. Ornegin dogru ve yaniltict olmayan
reklamlar, sorumlu pazarlamanin bir pargasi olan etik reklamciligin temelini olusturmaktadir
(Leslie, 2025). Bu kapsamda ortaya atildig1 giinden buyana isletmelerin uzun déonem karlilig
icin olduke¢a dikkat ¢cekmis bir strateji olan paydas teorisi yaklagimi da sorumlu pazarlamay1
destekleyen kuramsal bir alt yap1 olusturmaktadir (Hult, Mena, Ferrell ve Ferrell, 2011).

2.3. Paydas Teorisi (Stakeholder Theory)

Geleneksel pazarlama stratejileri agirlikli olarak isletme merkezli bir bakis agisina sahiptir ve
temel hedef olarak kar maksimizasyonunu benimserken isletmelerin eylemlerinden dogrudan
veya dolayli olarak etkilenen ¢ok sayida toplumsal aktore genellikle ¢cok az dikkat etmektedir.
Ancak iklim degisikligi, beslenme/obezite krizi, insan haklari ihlalleri gibi gliniimiiziin 6nemli
gercekleri ve calisanlar, yatirimcilar, diizenleyici kurumlar ve aktivistler dahil olmak {izere
cesitli paydaslardan gelen baskilar, isletmeleri pazarlama faaliyetlerinin yalnizca miisterileri
hedef almadigi ve isletmenin tek yararlanici olmadigi bir bakis agisini benimsemeye
yoneltmektedir (C. B. Bhattacharya, 2010). Hillebrand, Driessen ve Koll'a (2015) gore
pazarlama sikigmis oldugu dar ¢erceveden diger paydaslar ve aralarindaki iliskileri kucaklayan
bir pazarlama goriisiine dogru ilerlemelidir. Bu noktada R. Edward Freeman tarafindan
kavramsallastirilan “paydas teorisi” s6z konusu iligkiler agimi yonetebilmek icin etkili bir
yaklagim 6nermektedir.

Paydas teorisi, hissedarlarin ve hissedar degerinin 6nemini kabul etmekle birlikte, hissedarlarin
basaril1 bir isletmenin yonetiminde énemli olan tek grup olmadigini savunmaktadir (Freeman
vd., 2018). Teoriye gore pazarlama yoneticileri yalnizca sirket sahiplerinin temsilcileri ve
tilkketici memnuniyetinin savunucular1 degil, ayn1 zamanda daha 1yi bir toplumun koruyuculari
olarak kendilerini gérmelidir (G. R. Laczniak ve Murphy, 2012). Bu sayede giivene dayali ve
ozenle gelistirilen paydas iliskileri, taklit edilmesi zor degerli bir kaynak olarak siirdiiriilebilir
rekabet avantajinin kilit bir bileseni olabilecektir (Freeman, Dmytriyev ve Phillips, 2021).
Freeman’in paydas teorisindeki temel tezi; paydaslarini etkin bir sekilde yonetebilen
isletmelerin, bunu basaramayan isletmelere kiyasla daha iyi performans gosterecegidir (G.
Laczniak ve Shultz, 2021). Bu kapsamda Freeman (1984) paydas teorisinde, isletmeleri,
birbirine baglh taraflarin yararmma etik ve ekonomik ac¢idan nasil yonetilmesi gerektigini
gosteren sistematik bir i iliskileri ag1 olarak tanimlamistir (G. Laczniak ve Shultz, 2021). Bu
anlayis, isletmelerin sadece hissedarlarin ¢ikarlarina odaklanmak yerine, tiim paydaslarin
cikarlarin1 dikkate alarak herkes i¢in deger yaratmasini ve bdylece uzun vadeli basar1 elde
etmesini ongérmektedir (Donaldson ve Preston, 1995). Bu noktada pazarlamacilar, paydaslarin
cikarlarin1 uyumlu hale getirerek, uzun ve kisa vadeli faydalar1 dengeleyen siirdiiriilebilir
coziimler gelistirme agisindan etkili bir potansiyele sahiptirler (de Ruyter vd., 2022).

Paydas konularina 6rnek olarak iiriin bilgilerinin dogrulugu ve adilligi, cinsiyet ayrimciligi,
calisanlarin {icretlendirilmesi, sirket raporlari, denetimlerinin seffafligi ve {riinlerin ¢evresel
etkileri verilebilir (Maignan vd., 2011). Bu ¢er¢evede, sorumlu pazarlama anlayis1 paydas
teorisinin uygulamadaki bir yansimasi olarak degerlendirilebilir. Zira sorumlu pazarlama,
isletmelerin yalnizca tiiketicilere degil, ayn1 zamanda tiim paydaslara karsi etik, adil ve seffaf
bir sorumluluk tasidigin1 kabul etmektedir. Bu anlayisin benimsenmesi, hem paydaslarla
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glivene dayali siirdiiriilebilir iligkilerin kurulmasin1 hem de uzun vadede isletmenin itibar,
miisteri sadakati ve piyasa degeri gibi performans gostergelerinin giiclenmesini saglayabilir.
Dolayisiyla, paydas teorisi ile benzer bir zemin {izerinde hareket eden sorumlu pazarlama
anlayisi, yalnizca etik bir gereklilik degil, ayn1 zamanda isletme performansin1 destekleyen
stratejik bir ara¢ olarak degerlendirilmelidir.

2.4. Sorumlu Pazarlama ve isletme Performansi iliskisi

Pazarlama, isletmelerin hedef kitleleriyle dogrudan iletisim kurdugu stratejik bir islev olup,
marka degerinin, miisteri memnuniyetinin ve uzun vadeli rekabet avantajinin sekillenmesinde
kritik bir rol oynamaktadir (Ayrigay ve Kilig, 2018; Verhoef ve Leeflang, 2009). Literatiirde
pazarlama harcamalarinin isletme performansina etkisine iliskin bulgular genellikle olumlu
yonde olmakla birlikte (Assaf vd., 2015; Koyliioglu, Tosun ve Dogan, 2021), s6z konusu
iliskinin dinamik bir yapiya sahip oldugunu raporlayan ¢aligmalar da mevcuttur (Sydney-
Hilton ve Vila-Lopez, 2019). Bu baglamda pazar ortaminda yasanan bazi degisimler ve
isletmenin bu degisimlere ayak uydurma noktasinda gosterdigi ¢aba, pazarlama harcamalari ile
finansal performans arasindaki iliskiyi etkileyebilecektir. Ornegin artik sadece isletmelerin
basarisina hizmet eden ve diizenledigi uygulamalar neticesinde bazi sosyal sorunlarin
(bireylerin asir1 maddiyatciliga yonelmesi, resit olmayan tiiketicilerin hedef alinmasi,
manipiilatif/aldatic1 pazarlama igerikleri, hazcilifin ve benmerkezciligin 6n plana ¢ikarilmasi
vb.) olusmasina katki saglayan bir pazarlama anlayis1 giderek daha fazla tepki ¢ekmekte ve
isletmelere zarar verebilmektedir (Kashif ve Udunuwara, 2022). Bu durum isletmelerin
pazarlama stratejilerini olustururken sorumlu pazarlama anlayis1 temelinde hareket etmelerini
bir zorunluluk haline getirmektedir. Ancak s6z konusu doniisiim konusunda isletme yonetimini
ikna edecek olan pazarlama yoneticilerinin, isletme kararlarinda etkili olabilmeleri i¢in yapilan
pazarlama harcamalarinin isletme degeri ve finansal performans iizerindeki etkisini net bir
sekilde gosterebilmeleri gerekmektedir (M. Kim ve McAlister, 2011; Sekeroglu ve Karaboga,
2023; Verhoef ve Leeflang, 2009). Ayrica isletmelerin mevcut kaynaklarini en yiiksek getiriyi
saglayacak sekilde tahsis etme gerekliligi (Ralston, Blackhurst, Cantor ve Crum, 2015) ve bu
stirecte verilebilecek hatali kararlarin telafisi gli¢ sonuglar dogurma potansiyeli, pazarlama
kararlar1 dogrultusunda yapilacak harcamalarin 6zellikle finansal performans {izerindeki
etkisinin anlagilmasinin 6nemini artirmaktadir.

Pazarlama harcamalariin isletme performansina etkisinin tekdiize olmadigi ve c¢esitli
faktorlere bagli olarak degisebilecegi literatiirde vurgulanmaktadir (Jaisinghani ve Kanjilal,
2019; Aslan ve S13ing, 2022; Engeloglu, 2025; Ozbek, Y1ldirim Kutbay ve Akar, 2024; Edeling
ve Fischer, 2016). Ozellikle tiiketicilerin etik, cevresel ve sosyal konulara yodnelik
duyarhiliginin artmasi, pazarlama faaliyetlerinin yalnizca goriiniirliigiinii degil ayn1 zamanda
inandiriciligini ve mesruiyetini de 6nemli hale getirmistir (Bhattacharya ve Sen, 2004; Kumar,
2018). Bu ¢ergevede sorumlu pazarlama uygulamalari, pazarlama yatirimlarmin paydaslar
tarafindan nasil algilandigini etkileyerek soz konusu harcamalarin igletme performansina
dontisme etkinligini artirabilecek bir mekanizma sunmaktadir. Bu mekanizma ayn1 zamanda
paydas teorisi tarafindan da desteklenmektedir. Paydas teorisine gore isletme sahipleri ile
birlikte diger tim paydaslarin ¢ikarlarimi dikkate alan bir yonetim yaklagimi isletmelere
stratejik rekabet avantajlar1 saglamaktadir. Bu noktada sorumlu pazarlama yaklasimi, paydas
teorisinin pazarlama operasyonlarindaki bir yansimasi olup tiiketicilerde isletmeye ya da
markaya yonelik olumlu bir tutum olusturma potansiyeline sahiptir. Tiiketicilerin bir markay1
tanimasi ve olumlu 6zelliklerle iliskilendirmesi, o markanin rakiplerine kiyasla daha fazla
tercih edilmesini saglayarak yeni miisteri kazanimina ve dolayisiyla daha yiiksek satiglara
katkida bulunmaktadir (Agrahari vd., 2023; Sari ve Yuniarti, 2025). Sorumlu pazarlama
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uygulamalari, bu olumlu algiy1 gii¢lendirmenin yani sira, miisteri giiveni ve sadakatini artirarak
isletmeleri rekabet¢i pazarda farklilagtirmaktadir (Leslie, 2025). Sorumlu pazarlama
yaklagiminin benimsenmedigi durumlarda ise isletmenin diriistliigii tiiketiciler tarafindan
sorgulanabilmekte olup bu da isletmeyi son derece savunmasiz bir konuma getirebilir ve
tiiketicilerin sert tepkiler gdstermesine yol agabilmektedir (Sudhakar vd., 2024). Bu durumun
somut bir 6rnegi yesil aklama (green washing) olup sorumlu pazarlamaya 6nem vermeyen
isletmelerin (yaniltici reklamlar ya da 6zellikle ¢evresel hassasiyet konusunda abartili/gercegi
yansitmayan sdylemler vb.) yesil aklama gibi durumlarla karsilagmasi son derece normal bir
sonug olarak degerlendirilmektedir (Ioannou, Kassinis ve Papagiannakis, 2023). Tiiketiciler
bir isletmenin yesil aklama yaptigin1 fark ettiklerinde ise, o isletmeden satin almayi
birakabilirken sorumlu pazarlama ¢ergevesinde davranislar sergileyen isletmelerden daha fazla
ya da daha yiiksek fiyattan satin alimlar yapabilmektedirler (Zhang, Li, Cao ve Huang, 2018).
Dolayisiyla ¢evresel ve etik hassasiyetlerin belirgin bi¢cimde arttifi giiniimiiz pazar
kosullarinda, sorumlu pazarlama stratejisi izleyen isletmelerin, manipilatif (yesil aklama vb.)
veya cevresel agidan sorumsuz olarak algilanan isletmelere kiyasla tiiketicilerden olumlu
tepkiler almasi ve bunun sonucunda da satislarinda artig yasamasi beklenen bir sonugtur. Ancak
bu beklentinin gercek diinya ile ne kadar OoOrtlstigi ile ilgili yeterli somut kanit
bulunmamaktadir. Literatiir pazarlama harcamalar ile isletme performansi arasindaki iliski
baglaminda pazarlama harcamalarin 6zellikle karlilik ve satiglara olumlu yansidigini (Citak,
2015; Dogan ve Mecek, 2015; Engeloglu, 2025; Joshi ve Hanssens, 2010; Ozbek vd., 2024)
acik bir sekilde ortaya koymaktadir. Ancak bu etkinin, sorumlu pazarlama yaklagimini
benimseyen isletmeler i¢in de ayn1 diizeyde gecerli olup olmadigi tam olarak net degildir. Bir
diger ifadeyle, pazarlama faaliyetleri ile finansal performans arasinda olas1 bir iliski olduguna
dair kanitlar bulunmasina ragmen, sorumlu pazarlama yaklagiminin isletme performansina
etkisi bulunup bulunmadig ile ilgili isletmenin finansal sonuglarina dayali somut bir bilgi
bulunmamaktadir. Bu teorik g¢ergeve ve literatiir bilgisi dogrultusunda asagidaki hipotez
gelistirilmistir:

H1: Sorumlu pazarlama politikast uygulayan isletmelerin pazarlama ¢abalarinin satis gelirleri
tizerindeki etkisi, bu politikayr uygulamayan igletmelere kiyasla daha belirgindir.

3. Veri ve Yontem
3.1. Veri ve Orneklem

Calismada kullanilan veriler London Stock Exchange Group (LSEG — Daha dnce Refinitiv)
veri tabanindan elde edilmistir. LSEG, isletmelerin finansal ve finansal olmayan verilerine ek
olarak anlik piyasa verilerini saglayan, akademik alanda da olduk¢a yaygin kullanima sahip bir
veri tabanidir (Crisci, Serino ve Campanella, 2025; Rahman, 2024). Calisma 6rneklemi LSEG
veri tabaninda calismada kullanilan verileri eksiksiz olan 42 iilkeden 651 farkli isletmeye ait
toplam 3.054 firma-yi1l gozlemden olusmaktadir. Bu haliyle ¢alismada kullanilan 6rneklem
dengesiz panel (unbalanced panel) yapisindadir. Calismanin ilgi degiskeni olan sorumlu
pazarlama degiskenine ait veriler 6zellikle son yillarda erisilebilir oldugu i¢in inceleme dénemi
2015-2024 wyillarimi kapsamaktadir. Calismaya dahil edilen iilkeler ve temel degiskenlerin
ortalama degerlerine ait bilgiler Tablo 1°’de sunulmustur.
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Tablo 1. Orneklem Ulkeleri ve Temel Degiskenlere Ait Bilgiler

Gozlem Satis Kar marji Pazarlama Sorumlu
sayis1 bilyiime gideri pazarlama
Arjantin 3 -0,148 0,051 0,004 0,000
Avustralya 27 0,097 0,171 0,037 0,222
Avusturya 23 -0,039 0,158 0,015 0,000
Belgika 19 0,007 0,258 0,009 0,211
Brezilya 46 -0,008 0,203 0,011 0,022
Kanada 18 -0,017 0,186 0,032 0,000
Sili 19 0,023 0,239 0,034 0,000
Cin 42 0,015 0,090 0,010 0,000
Kolombiya 12 0,052 0,284 0,016 0,250
Danimarka 4 0,204 0,159 0,149 0,500
Finlandiya 25 -0,022 0,045 0,023 0,000
Fransa 121 0,048 0,169 0,084 0,198
Almanya 88 0,022 0,105 0,057 0,068
Yunanistan 15 0,167 0,163 0,035 0,333
Hong Kong 18 0,253 0,166 0,034 0,000
Macaristan 5 -0,036 0,038 0,002 0,000
Hindistan 146 0,079 0,163 0,015 0,014
Endonezya 54 0,033 0,164 0,029 0,111
Israil 9 0,045 0,198 0,013 0,000
italya 59 -0,030 0,140 0,029 0,203
Japonya 590 0,036 0,086 0,039 0,056
Kenya 4 0,095 0,317 0,031 0,000
Giiney Kore 220 0,060 0,080 0,023 0,032
Malezya 20 0,021 0,140 0,083 0,200
Meksika 39 0,114 0,105 0,030 0,615
Fas 3 -0,003 0,345 0,023 0,000
Hollanda 7 0,248 0,129 0,035 0,000
Yeni Zelanda 10 0,051 0,302 0,032 0,400
Norveg 15 -0,029 0,139 0,037 0,533
Filipinler 15 0,170 0,353 0,019 0,000
Polonya 6 -0,055 0,152 0,003 0,000
Portekiz 41 0,055 0,115 0,011 0,073
Rusya 16 0,055 0,325 0,003 0,062
Singapur 31 0,082 0,128 0,025 0,032
Giiney Afrika 53 0,022 0,154 0,026 0,000
Ispanya 74 0,012 0,169 0,022 0,135
Isveg 9 0,097 0,168 0,087 0,444
Isvigre 27 -0,011 0,138 0,039 0,148
Tayland 30 0,115 0,067 0,006 0,000
Tiirkiye 50 0,007 0,092 0,022 0,280
Ingiltere 65 0,038 0,171 0,054 0,308
Amerika Birlesik Devletleri 976 0,056 0,152 0,033 0,167

Bu tablo, ¢aligmanin 6rnek dagilimint ve iilkelere gore temel degiskenlerin ortalama degerlerini gostermektedir. Degiskenlerin

tanimlar1 Tablo 2'de sunulmustur.
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Tablo 1’de raporlandig1 gibi satis biiylimesi orani en yiiksek olan isletmelerin Hong Kong’da
faaliyet gosterdikleri, kar marj1 acisindan en yiiksek ortalamaya Filipinler’de faaliyet gosteren
isletmelerin sahip oldugu, Danimarka’da yerlesik isletmelerin pazarlama harcamalarinin satis
gelirlerine oraninin en yliksek grubu olusturdugu ve sorumlu pazarlama uygulamalarini
benimseyen isletmelerin oraninin en yliksek Norveg’te oldugu goriilmektedir.

3.2. Model

Pazarlama harcamalar1 ile finansal performans arasindaki iliski {izerine literatiir
incelendiginde, finansal performans olarak varlik karlilig1 ve 6z sermaye karlilig1 (Dogan ve
Mecek, 2015), net donem kari/zarar1 (Cifci, Doganay ve Giilsen, 2010), net satiglar ve faaliyet
karlihig: (Engeloglu, 2025; Fischer vd., 2016; Gallego vd., 2019), aktif karlilik (Ozbek vd.,
2024), satis kar marj1 (Haryanto ve Retnaningrum, 2020), Tobin Q (Citak, 2015; Garbiah ve
Levent, 2021; Ryoo vd., 2018) gibi degiskenlerin tercih edildigi goriilmektedir. Ancak ¢ogu
zaman pazarlama departmanlarinin pazarlama harcamalari ile finansal performans arasindaki
baglantiy1 agiklamasi zor oldugundan, pazarlamacilar bu etkiyi gosterebilmek icin genellikle
yalnizca marka bilinirligi veya miisteri tercihleri (Sari ve Yuniarti, 2025) gibi dogrudan satisla
baglantili degiskenlere odaklanmaktadirlar. Bu noktada farkli finansal gostergelerle birlikte
satis tutari, isletmelerin finansal durumlarinin yoniinii tayin etmede 6nemli bir yere sahiptir
(Ozbek vd., 2024). Gegmis calismalarla paralel olarak, bu calismada isletmelerin finansal
performans gostergesi olarak net satiglarin biiyiimesi (Degisken adr) ve elde edilen sonuglarin
Ol¢lim yontemine olan duyarliligmin test edilmesi amaciyla da kar marji (Degisken adh)
degiskenlerinin kullanilmasi tercih edilmistir. Calismada uygulanan panel veri regresyon
modeli asagidaki sekilde ifade edilebilir:

Finansal performans; j; = a + B, Pazarlama gideri; ;; +
B, Sorumlu pazarlama, ;. + f3 Pazarlama gideri; j . x Sorumlu pazarlama; ;. +
B Kontrol; j + Firma sabit + Yil sabit + ¢; ;; (1)

Esitlik 1°de yer alan i, j ve ¢ sirasiyla isletme, lilke ve yili temsil etmektedir. Finansal
performans, ¢alisma amacina uygun olarak hem satis biiylimesini hem de kar marji degiskenini
gostermektedir. Pazarlama gideri, isletmelerin pazarlama harcamalarinin toplam satiglara
oranini (Degisken adr) temsil ederken, Sorumlu pazarlama ise isletmelerin sorumlu pazarlama
uygulamalarina sahip olmasi durumunda 1, olmamasi durumunda O degerini alan kukla
degiskeni gdstermektedir. Calismanin ilgi degiskeni ise Pazarlama gideri x Sorumlu
pazarlama degiskenidir. Dolayisiyla, 3’iin katsayisi hipotezlerin test edilmesi amaciyla ele
alinmaktadir. Diger bir ifadeyle, gézlemlenen pozitif (negatif) ve istatistiksel olarak anlaml
bir B3 katsayisi isletmelerin pazarlama ¢abalarinin finansal performans gostergeleri iizerindeki
etkisinin sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip isletmeler acisindan diger grup
isletmelerine gore daha yiiksek (diisiik) oldugu seklinde degerlendirilmektedir. Modelde yer
alan Kontrol degiskeni isletme diizeyinde finansal performans gostergelerine etkisi oldugu
bilinen ve ¢alisma kapsaminda modelde yer verilen kontrol degiskenleri ifade etmektedir. Daha
acik bir sekilde, literatiirdeki ¢aligmalara paralel olarak modele; isletme biiytikliigii (Biiyiikliik),
sermaye yapisi (Kaldwrag), ve isletme yas1 (Yas) degiskenleri dahil edilmistir (O’Sullivan ve
Abela, 2007; Wang, Liu ve Feng, 2021). Degiskenlere ait tanimlar ve hesaplama agiklamalar1
Tablo 2’de raporlanmustir.
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Tablo 2. Degiskenlere Ait Tanimlar ve Hesaplama Y ontemleri

Degiskenler Tanim Kaynak
Satis biiyiime (Net satig~-Net satig:-7)/Net satisr.; LSEG
Kar marji Briit kar/Net satis tutari LSEG
Biiyiiklik Toplam varliklarin dogal logaritmasi LSEG
Kaldirag Toplam borg/Toplam varliklar LSEG
Yas Isletmenin faaliyete basladig1 y1ldan giiniimiize olan y1l say1s1. LSEG
Pazarlama gideri Pazarlama gideriy/Toplam varliklar LSEG

Tiiketiciyi korumaya yonelik sorumlu pazarlama politikasi olan isletmeler

Sorumlu pazarlama icin 1, olmayan isletmeler igin O degeri alan kukla degisken LSEG

Bu tablo ¢aligmada kullanilan degiskenlere ait tanimlari, hesaplama yontemlerini ve veri kaynagimi sunmaktadir.

Ek olarak, tiim finansal degiskenler, u¢ degerlerin etkilerini ortadan kaldirmak i¢in %1 ve
%99'da winsorize edilmistir. Y1l ve isletmeye 6zgli gézlemlenemeyen etkileri kontrol etmek
icin tiim modellere y1l ve isletme sabit etkileri dahil edilmistir. Ayrica, tiim modellerde isletme
diizeyinde kiimelenmis heteroskedastisiteye dayanikli standart hatalar kullanilmistir.

4. Bulgular
4.1. Tamimlayc Istatistikler ve On Analizler

(Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 3’te sunulmaktadir. Tablo
3’te, degiskenlerin gozlem sayilari, ortalama degerleri, standart sapmalari ile minimum ve
maksimum degerlerini raporlayarak drneklemin genel yapisina iligskin ilk bulgular ortaya
koymaktadir.

Tablo 3. Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Ortalama Std. Dev. En kiigiik En biiytik
Satis biiyiime 3.054 0,047 0,162 -0,409 0,754
Kar marji 3.054 0,135 0,112 -0,244 0,540
Biiyiikliik 3.054 23,154 1,347 18,002 27,000
Kaldirag 3.054 0,255 0,157 0,000 0,720
Yas 3.054 44,257 33,157 0,000 128,000
Pazarlama gideri 3.054 0,034 0,048 0,001 0,705
Sorumlu pazarlama 3.054 0,121 0,326 0,000 1,000

Bu tablo ¢alismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikleri raporlamaktadir.

Tablo 3’te raporlandig iizere, isletmelerin ortalama satig biiylimesi %4,7 diizeyindedir. Satig
biliylimesi degiskeninin gorece yiiksek standart sapmasi (0,162) ve negatif minimum degeri,
orneklemde yer alan isletmeler arasinda satis performansi agisindan belirgin bir heterojenlik
bulunduguna isaret etmektedir. Bu durum, ¢alismanin ¢ok sayida iilke ve sektorii kapsayan
uluslararas1 bir 6rnekleme dayanmasiyla uyumludur. Kar marj1 degiskeni incelendiginde,
isletmelerin ortalama kar marjinin %13,5 oldugu goriilmektedir. Kar marjinin dagilimi da satig
biliylimesine benzer sekilde onemli dl¢iide degiskenlik gostermekte olup, bu bulgu isletmeler
arasi karlilik farkliliklarmin belirgin oldugu seklinde yorumlanabilir.

Isletme diizeyindeki kontrol degiskenleri dikkate alindiginda, isletme biiyiikliigii degiskeninin
(toplam varliklarin dogal logaritmasi) ortalama degeri 23,154 tiir. Degiskene ait en kiiciik ve
en biiylik degerle dikkate alindiginda 6rneklemin hem biiylik hem de gorece kiigiik dSlgekli
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isletmeleri icerdigi goriilmektedir. Kaldirag oraninin ortalama degeri %25,5 olup, isletmelerin
varliklarinin yaklasik dértte birinin borgla finanse edildigine isaret etmektedir. Isletme yas1
degiskeninin ortalama degeri 44 yil olarak hesaplanmistir; bu bulgu, 6rneklemin yalnizca geng
ve hizli biiyliyen isletmelerden degil, aym1 zamanda uzun siiredir faaliyet gosteren koklii
isletmelerden de olustugunu gostermektedir.

Calismanin temel aciklayici degiskenlerinden biri olan pazarlama giderleri, ortalama olarak
toplam varliklarin %3,4’li diizeyindedir. Pazarlama giderlerinin standart sapmasinin gorece
yiiksek olmasi, isletmelerin pazarlama stratejileri ve harcama politikalar1 arasinda belirgin
farkliliklar bulundugunu gostermektedir. Bu cesitlilik, pazarlama harcamalarinin finansal
performans tizerindeki etkisinin isletme 6zelliklerine bagli olarak degisebilecegi yoniindeki
beklentileri desteklemektedir.

Son olarak, sorumlu pazarlama degiskeninin ortalama degeri 0,121°dir. Bu bulgu, 6rneklemde
yer alan isletmelerin yaklagik %12’sinin tiiketiciyi korumaya yonelik sorumlu pazarlama
politikalarina sahip oldugunu gostermektedir. Sorumlu pazarlama uygulamalarinin gorece
siirli bir orana sahip olmasi, bu uygulamalarin isletmeler agisindan heniiz yayginlagsma
siirecinde oldugunu diisiindiirmektedir. Ayn1 zamanda bu durum, pazarlama harcamalar ile
finansal performans arasindaki iliskinin sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip isletmeler
acisindan farklilagip farklilasmadigini incelemeyi amaglayan ¢alismanin ampirik katkisim
giiclendirmektedir.

4.2. Korelasyon Analizi Bulgular:

Calismada kullanilan degiskenlerin birbiri arasindaki iligkinin yoniinii ve bu iliskinin
istatistiksel olarak anlamli olup olmadig1 gosteren korelasyon analizi bulgular1 Tablo 4’de
sunulmustur.

Tablo 4. Korelasyon Analizi Bulgulari

Degiskenler @)) 2) 3) “ %) 6) @)
(1) Satis biiylime 1,000

(2) Kar marjt 0,148%*** 1,000

(3) Biyiiklik -0,010 0,018 1,000

(4) Kaldirag -0,082***  -0,009 0,192%** 1,000

(5) Yas -0,032 -0,119***  0,177*%%* 0,012 1,000

(6) Pazarlama gideri 0,036* 0,004 -0,039**  -0,089***  0,040** 1,000

(7) Sorumlu pazarlama -0,043** 0,112%** 0,073%**  (,105%** 0,015 0,227**%* 000

Bu tablo ¢alismada kullanilan degiskenler arasindaki korelasyon katsayilarini raporlamaktadir. ***, ** ve * sirasiyla %1,

%5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 4’te raporlanan bulgulara gore, satis biiylimesi ile kar marj1 arasinda pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmaktadir (r = 0,148; p < 0,01). Bu bulgu, satiglarini
artiran isletmelerin ayni zamanda daha yiiksek karlilik performansi sergileme egiliminde
oldugunu gostermekte ve finansal performans gostergeleri arasindaki teorik tutarliligi
desteklemektedir. Satis biiylimesi ile kaldirag arasinda ise negatif ve anlamhi bir iligki
gozlemlenmigtir (r = —0,082; p < 0,01), bu durum daha yiiksek borcluluk diizeyine sahip
isletmelerin satis performanslarinin gérece daha zayif olabilecegine isaret etmektedir.
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Isletme o6zellikleri incelendiginde, isletme biiyiikliigii ile kaldirag (r = 0,192; p < 0,01) ve
isletme yas1 (r = 0,177; p < 0,01) arasinda pozitif ve anlaml iliskiler tespit edilmistir. Bu
sonuglar, daha bliyiik ve koklii isletmelerin bor¢lanma kapasitesinin gorece daha yiiksek
olabildigini ve finansal yap1 acisindan farklilastigini gostermektedir. Buna karsin, satig
bliytimesi ile isletme biiyiikligl ve isletme yas1 arasindaki korelasyon katsayilariin diisiik ve
istatistiksel olarak anlamli olmamasi, satis performansinin bu isletme 6zelliklerinden bagimsiz
olarak degisebildigini gdstermektedir.

Calismanin temel agiklayict degiskenlerinden biri olan pazarlama giderleri, satig biiylimesi ile
pozitif ve zayif diizeyde anlamh bir iliski sergilemektedir (r = 0,036; p < 0,10). Bu bulgu,
pazarlama harcamalarinin satig performansi ile iligkili olabilecegine dair 6n bir kanit sunmakla
birlikte, iliskinin giiciiniin sinirli olmasi pazarlama harcamalarinin etkisinin isletme ve baglam
ozelliklerine bagli olarak degisebilecegini diisiindiirmektedir. Pazarlama giderleri ile isletme
bliyiikliigli ve kaldira¢ arasindaki negatif ve anlamli korelasyonlar, daha kii¢iik ve daha az
bor¢lu isletmelerin gérece daha yiliksek pazarlama yogunluguna sahip olabildigine isaret
etmektedir.

Sorumlu pazarlama degiskeni ile kar marj1 arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
iliski bulunmaktadir (r=0,112; p <0,01). Bu sonug, sorumlu pazarlama uygulamalaria sahip
isletmelerin daha yiiksek karlilik performansi sergileme egiliminde oldugunu gdstermektedir.
Buna karsilik, sorumlu pazarlama ile satis biliyiimesi arasindaki iliskinin negatif ve zayif
diizeyde anlamli olmasi (r = —0,043; p < 0,05), bu tiir uygulamalarin kisa vadeli satis
artiglarindan ziyade daha ¢ok karlilik ve uzun vadeli deger yaratimiyla iligkili olabilecegine
isaret etmektedir. Ayrica, sorumlu pazarlama ile pazarlama giderleri arasindaki pozitif ve
gorece giicli iliski (r = 0,227; p < 0,01), sorumlu pazarlama uygulamalarinin daha yiiksek
pazarlama yatirimlariyla birlikte yiirtitiildiigiinti gostermektedir.

4.3. Gruplar Arasi Fark Testleri

Sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip olan ve olmayan isletmeler arasindaki temel
ozelliklerin sistematik olarak farklilasip farklilasmadigini incelemek amaciyla ortalama fark
testleri gergeklestirilmistir. Bu kapsamda, sorumlu pazarlama politikalarma sahip isletmeler
(Sorumlu pazarlama = 1) ile bu tiir uygulamalara sahip olmayan isletmelerin (Sorumlu
pazarlama = () temel finansal performans gostergeleri ve isletme ozellikleri bakimindan
karsilagtirmali istatistikleri Tablo 5’te sunulmaktadir. Raporlanan t-istatistikleri, iki grup
arasindaki ortalama farklarin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigin1 gostermektedir.

Tablo 5. Sorumlu Pazarlama Uygulamasina Gére Isletme Gruplar1 Arasindaki Fark Testleri

Sorumlu pazarlama=1 Sorumlu pazarlama=0
Ortalama Std. Sapma Ortalama Std. Sapma Fark t-stat

Satig biiylime 0,030 0,134 0,050 0,166 0,020* (2,377)
Kar marji 0,169 0,100 0,131 0,112 -0,038%** (-6,815)
Biiyuklik 23,419 1,311 23,117 1,349 -0,301%** (-4,130)
Kaldirag 0,300 0,140 0,249 0,159 -0,05 1 #** (-6.421)
Yas 45,559 37,729 44,077 32,480 -1,482 (-0,720)
Pazarlama gideri 0,063 0,055 0,030 0,046 -0,034***  (-11,205)
Gozlem 370 2.684 3.054

Bu tablo isletmelerin sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip olmalari durumuna gore gruplandirildiginda isletme

karakteristikleri agisindan gosterdikleri farklilara yonelik gerceklestirilen fark testi bulgularini raporlamaktadir.
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Tablo 5’te yer alan bulgular, sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip isletmeler ile diger
isletmeler arasinda bir¢ok degisken agisindan istatistiksel olarak anlamli farklar bulundugunu
ortaya koymaktadir. Oncelikle, satig biiyiimesi agisindan sorumlu pazarlama uygulamalarina
sahip isletmelerin ortalama satis biiylimesinin (%3,0), bu uygulamalara sahip olmayan
isletmelere (%5,0) kiyasla daha diisiik oldugu ve bu farkin %10 diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugu goriilmektedir. Bu bulgu, sorumlu pazarlama uygulamalarinin kisa vadeli satis
biiyiimesi lizerinde sinirlayici bir etki yaratabilecegi veya bu igletmelerin daha istikrarl fakat
daha diisiik biiylime stratejileri izleyebilecegi seklinde yorumlanabilir.

Buna karsilik, kar marji agisindan iki grup arasindaki fark dikkat ¢ekicidir. Sorumlu pazarlama
uygulamalarina sahip isletmelerin ortalama kar marj1 (%16,9), bu uygulamalara sahip olmayan
isletmelere (%13,1) kiyasla anlamli derecede daha yiiksektir ve bu fark %1 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonug, sorumlu pazarlama uygulamalarinin dogrudan satis
biiyiimesinden ziyade karllik, fiyatlama giicii veya maliyet verimliligi gibi kanallar iizerinden
finansal performansa katki saglayabilecegine isaret etmektedir. Bu bulgu mevcut literatiirle de
uyumludur. Daha acik bir sekilde, yapilan caligmalar tiiketicilerin ekolojik, siirdiiriilebilir,
organik vb. {irtinler konusunda daha fazla 6deme yapma istekliligi konusunda kanitlar
sunmaktadir (Laroche, Bergeron ve Barbaro-Forleo, 2001). S6z konusu 6deme istekliligi moda
(Ellis, McCracken ve Skuza, 2012), turizm (Kang, Stein, Heo ve Lee, 2012), gida (Aschemann-
Witzel ve Zielke, 2017; Marette, Messéan ve Millet, 2012), kozmetik (S. Kim ve Seock, 2009),
beyaz esya (Ward, Clark, Jensen, Yen ve Russell, 2011), mobilya (Veisten, 2007) gibi ¢ok
farkli sektorlerde de gozlemlenmektedir. Dolayisiyla, sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip
isletmelerinin sahip oldugu %16,9’luk kar marj1 yapilan ¢alismalarla desteklenen tiiketicilerin
stirdiiriilebilir deger onerileri i¢in goze aldig1 fazla fiyat 6deme istekliliginden kaynaklanabilir.

Isletme 6zellikleri incelendiginde, isletme biiyiikliigii ve kaldira¢ orani agisindan da gruplar
arasinda anlamli farklar bulunmaktadir. Sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip isletmelerin
ortalama olarak daha biliyiik Olgekli ve daha yiiksek borgluluk diizeyine sahip oldugu
goriilmektedir. Bu bulgular, sorumlu pazarlama uygulamalarinin daha fazla kurumsallagmis,
kaynak erisimi daha giclii isletmeler tarafindan benimsenme egiliminde olabilecegini
gostermektedir. Isletme yasi agisindan ise iki grup arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark
tespit edilmemistir; bu durum, sorumlu pazarlama uygulamalarinin isletme yasiyla dogrudan
iliskili olmadigini gostermektedir.

Calismanin temel agiklayici degiskenlerinden biri olan pazarlama giderleri, sorumlu pazarlama
uygulamalarina sahip isletmelerde belirgin bigcimde daha yiiksektir. Bu isletmelerin pazarlama
giderlerinin ortalama degeri, diger isletmelere kiyasla yaklasik iki kat fazladir ve gozlemlenen
fark %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu bulgu, sorumlu pazarlama
uygulamalarinin yalnizca bir politika tercihi degil, ayn1 zamanda daha yogun pazarlama
yatirimlart gerektiren bir stratejik yaklagim oldugunu gostermektedir.

4.4. Regresyon Analizi Bulgular

Tablo 6, pazarlama giderleri ile satis biliylimesi arasindaki iliskiyi ve bu iligkinin sorumlu
pazarlama uygulamalarina sahip olma durumuna gore farklilagip farklilagmadigini inceleyen
panel veri regresyon analizlerinin sonuglarini sunmaktadir. Tiim modellerde y1l ve isletme sabit
etkileri ile igletme diizeyinde kiimelenmis heteroskedastisiteye dayanikli standart hatalar
kullanilmigtir. Model (1), pazarlama giderleri ile satig biiylimesi arasindaki temel iligkiyi
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raporlarken, Model (2) pazarlama giderleri ile sorumlu pazarlama uygulamalar1 arasindaki
etkilesim terimini modele dahil ederek diizenleyici etkiyi test etmektedir.

Tablo 6. Sorumlu Pazarlama ve Pazarlama Giderinin Satig

Biiyiimesi Uzerindeki Etkisi

Degiskenler 1) )
Biytikliik 0,052%** 0,052%**
(0,015) (0,015)
Kaldirag -0,171%*%* -0,174%%**
(0,054) (0,053)
Yas -0,003 -0,003
(0,002) (0,002)
Pazarlama gideri 0,559%%* 0,334%*
(0,136) (0,170)
Sorumlu pazarlama -0,028 -0,061**
(0,020) (0,025)
Pazarlama gideri X Sorumlu pazarlama 0,539%*
(0,243)
Sabit -0,920%** -0,900%**
(0,346) (0,345)
Gozlem 3.054 3,.054
R? 0,203 0,206
Y1l Sabit Etkiler Evet Evet
Isletme Sabit Etkiler Evet Evet

Bu tablo sorumlu pazarlama uygulamalarmin isletmelerin pazarlama
harcamalarinin satig biiylimesi lizerindeki diizenleyici etkisine yonelik regresyon
analizi bulgularin1 raporlamaktadir. *** ve ** sirasiyla %1 ve %S5 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli sonuglar1 ifade etmektedir. Standart hatalar isletme

diizeyinde kiimelenmistir. Degiskenlere ait tanimlar Tablo 2’de sunulmugtur.

Model (1) sonuglarina gore, pazarlama giderleri satis biiyiimesi lizerinde pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahiptir (f = 0,559; p < 0,01). Bu bulgu, pazarlama harcamalarinin
isletmelerin satis performansin1 artirmada 6nemli bir rol oynadigini ve pazarlama
yatirimlarmin  satis  biiylimesine donlistigiinii  gostermektedir. Kontrol degiskenleri
incelendiginde, isletme biiyiikliigiiniin satis bliyiimesi ile pozitif, kaldira¢ oraninin ise negatif
ve istatistiksel olarak anlamli iliskili oldugu goriilmektedir. Isletme yas1 degiskeninin katsayis
ise istatistiksel olarak anlamli degildir.

Model (2)’de pazarlama giderleri ile sorumlu pazarlama degiskeninin etkilesim terimi modele
dahil edildiginde, pazarlama giderlerinin dogrudan etkisinin biiyiikliigiiniin azaldig1 ancak
anlamliligin1 korudugu goriilmektedir (B = 0,334; p < 0,05). En 6nemlisi, Pazarlama gideri X
Sorumlu pazarlama etkilesim teriminin katsayisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir (f =
0,539; p <0,05). Bu bulgu, pazarlama giderlerinin satis bliylimesi iizerindeki etkisinin, sorumlu
pazarlama uygulamalarina sahip isletmelerde anlamli bi¢cimde daha gii¢lii oldugunu
gostermektedir. Diger bir ifadeyle, sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip olmayan
isletmeler i¢in pazarlama harcamalarinin satis biiylimesine katkis1 daha sinirli iken, sorumlu



564 Pazarlama Harcamalarinin Finansal Performans Uzerindeki Etkisinde Sorumlu Pazarlamanin
Rolli: Paydas Teorisi Perspektifine Dayali Kiiresel Bir Analiz

pazarlama politikalarin1 benimseyen isletmelerde ayni1 pazarlama yatirimi daha yiiksek satig
biliylimesi ile sonuglanmaktadir. Bu sonug, sorumlu pazarlama uygulamalarinin pazarlama
harcamalarinin etkinligini artiran bir mekanizma olarak islev gordiigiine isaret etmektedir. Bu
baglamda, sorumlu pazarlama uygulamalarinin tiiketici giivenini giiclendirmesi, marka itibar1
yaratmasi ve pazarlama mesajlarmin inandiriciliini artirmasi yoluyla pazarlama yatirimlariin
marjinal getirisini yiikselttigi soylenebilir. Benzer sekilde mevcut literatiir, tliketicileri
aldatmayan ve etik bir temel iizerinden hareket eden sorumlu pazarlama uygulamalarinin
isletme ile ilgili olumlu algiy1 pekistirmenin yani sira miisteri giiveni ve sadakatini tesis ederek
isletmeleri yogun rekabet kosullarinda stratejik olarak farklilagtirdigini dogrulamaktadir (Fan,
2005; Leslie, 2025).

Model (2)’de sorumlu pazarlama degiskeninin dogrudan katsayisinin negatif ve istatistiksel
olarak anlamli olmas1 (f =—0,061; p < 0,05), sorumlu pazarlama uygulamalarinin tek basina
satig biliylimesini artirict bir etki yaratmadigini, hatta kisa vadede satig biiylimesini
sinirlayabilecegini gostermektedir. Ancak bu negatif dogrudan etki, pazarlama giderleriyle
birlikte ele alindiginda pozitif etkilesim katsayisi araciligiyla dengelenmekte ve pazarlama
yatirimlart yoluyla satig biiylimesine doniismektedir. Bu bulgu, sorumlu pazarlama
uygulamalarinin dogrudan degil, pazarlama ¢abalariyla birlikte anlam kazanan bir stratejik
unsur oldugunu ortaya koymaktadir.

Modelin aciklayicilik giicti her iki modelde de gorece yiiksektir ve etkilesim teriminin
eklenmesiyle birlikte R? degerinde siirh fakat tutarhi bir artis gézlemlenmistir. Genel olarak
Tablo 6’da sunulan bulgular, pazarlama giderlerinin satis biiyiimesi iizerindeki etkisinin
sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip isletmelerde daha giiclii oldugu yoniindeki hipotezi
desteklemekte ve ¢aligmanin temel arglimanina ampirik kanit saglamaktadir. Dahasi, ¢alisma
kapsaminda gozlemlenen pozitif moderator etki bulgusu, Luo ve Bhattacharya (2006)
tarafindan ileri siiriilen kurumsal sosyal sorumlulugun pazarlama etkinligini artirdig teziyle
paralellik gostermektedir. Bu kapsamda raporlanan bulgular, sadece sosyal sorumluluk
faaliyetlerinin degil, pazarlama ¢abalarinin da “sorumlu” bir sekilde kurgulanmasinin finansal
performans1 artirdigim1  gostererek literatiire katki sunmaktadir. Ek olarak bulgular,
McWilliams ve Siegel (2001) tarafindan vurgulanan etik uygulamalarin bir maliyet unsuru
olmaktan ziyade stratejik bir farklilagsma araci oldugu yoniindeki normatif ¢ikarimlari ampirik
olarak desteklemektedir.

4.5. Ol¢iim Hassashg@i: Alternatif Finansal Performans Gostergesi Bulgular

Tablo 7, pazarlama giderleri ile finansal performans arasindaki iligkinin 6l¢iim yontemine
duyarliligini test etmek amaciyla, satig biliylimesi yerine briit kar marjimnin bagimli degisken
olarak kullanildig1 panel veri regresyon sonuglarini sunmaktadir. Bu analiz, Tablo 6’da
raporlanan bulgularin alternatif bir finansal performans gostergesi altinda da gecerliligini
koruyup korumadigini degerlendirmeyi amaglamaktadir. Tiim modellerde yil ve isletme sabit
etkileri ile igletme diizeyinde kiimelenmis heteroskedastisiteye dayanikli standart hatalar
kullanilmastir.

Model (1) sonuglari, pazarlama giderlerinin briit kar marj1 {izerinde negatif ve istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir (B = —0,140; p < 0,01). Bu bulgu,
pazarlama harcamalarinin kisa vadede maliyet artirict bir unsur olarak kar marjlarin
baskilayabilecegine isaret etmektedir. Benzer sekilde, sorumlu pazarlama degiskeninin
dogrudan katsayisinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi, bu tiir uygulamalarin tek
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basina ele alindiginda karlilik iizerinde kisa vadede sinirlayict bir etki yaratabilecegini
diistindiirmektedir. Kontrol degiskenleri incelendiginde, isletme biiyiikliigl ve isletme yasinin
briit kar marj1 ile pozitif, kaldira¢ oraninin ise negatif ve anlamli iliskili oldugu goriilmektedir;
bu sonuglar literattirdeki bulgularla uyumludur.

Tablo 7. Sorumlu Pazarlama ve Pazarlama Giderinin Briit Kar

Marj1 Uzerindeki Etkisi
Degiskenler (1) 2)
Biiyuklik 0,022%%%* 0,022%%*
(0,004) (0,004)
Kaldirag -0,110%%%* -0,110%**
(0,016) (0,016)
Yas 0,004%** 0,004 %**
(0,001) (0,001)
Pazarlama gideri -0,140%** -0,195%%**
(0,043) (0,051)
Sorumlu pazarlama -0,016** -0,025%%*
(0,0006) (0,008)
Pazarlama gideri X Sorumlu pazarlama 0,159**
(0,079)
Sabit -0.455%** -0,448%**
(0.098) (0,098)
Gozlem 3.054 3.054
R? 0,069 0,071
Y1l Sabit Etkiler Evet Evet
Isletme Sabit Etkiler Evet Evet

Bu tablo sorumlu pazarlama uygulamalarinin isletmelerin pazarlama
harcamalarinin kar marj1 lizerindeki diizenleyici etkisine yonelik regresyon
analizi bulgularini raporlamaktadir. *** ve ** sirastyla %1 ve %5 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli sonuglar1 ifade etmektedir. Standart hatalar isletme

diizeyinde kiimelenmistir. Degiskenlere ait tanimlar Tablo 2’de sunulmustur.

Model (2)’de Pazarlama gideri x Sorumlu pazarlama etkilesim teriminin modele eklenmesiyle
birlikte, calismanin temel hipotezine iliskin 6nemli bulgular elde edilmektedir. Etkilesim
teriminin katsayis1 pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir (B = 0,159; p < 0,05). Bu sonug,
pazarlama giderlerinin kar marj1 izerindeki etkisinin, sorumlu pazarlama uygulamalaria sahip
isletmelerde anlamli bigimde daha gii¢lii (veya daha az olumsuz) oldugunu gostermektedir.
Diger bir ifadeyle, sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip olmayan isletmelerde pazarlama
harcamalar1 kar marjlarin1 daha fazla baskilarken, bu uygulamalara sahip isletmelerde
pazarlama giderlerinin marj iizerindeki olumsuz etkisi kismen telafi edilmekte, hatta goreli
olarak daha etkin bir yapiya biirlinmektedir.

Tablo 6 ve Tablo 7 birlikte degerlendirildiginde, pazarlama giderlerinin finansal performans
tizerindeki etkisinin performans Olciitline bagli olarak yon degistirebildigi, ancak sorumlu
pazarlama uygulamalarinin bu iliskiyi her iki durumda da olumlu yonde diizenledigi
goriilmektedir. Satis biiylimesi acisindan pazarlama harcamalarinin etkisi sorumlu pazarlama
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uygulamalariyla giiclenirken, kar marj1 acisindan bu uygulamalar pazarlama harcamalarinin
maliyet baskisini azaltan bir mekanizma olarak islev goérmektedir. Bu bulgu, sorumlu
pazarlamanin pazarlama yatirimlariin etkinligini artiran stratejik bir unsur oldugunu ve elde
edilen sonugclarin 6lgiim yontemine duyarl olmadigini géstermektedir.

4.6. ilave Testler

Bu boliimde, ¢alisma kapsaminda goézlemlenen temel bulgularin giivenilirligini teyit etmek
amaciyla ek testler gerceklestirilmektedir. Spesifik olarak, firmalarin pazarlama harcamalari
ve firma performansi arasindaki iligkide ortaya cikabilecek potansiyel i¢sellik (endogeneity)
sorunlarma ve bulgularin farkli 6rneklem kompozisyonlari altindaki tutarliligina
odaklanilmaktadir.

4.6.1. i¢sellik Sorununun Ele Ahnmasi: Gecikmeli Degisken Yaklagim

Pazarlama harcamalari ile firma performansi arasindaki iligskide en temel endise i¢sellik sorunu
olarak ifade edilebilir. Literatiirde siklikla vurgulandigi iizere, pazarlama yatirimlarinin
karlilig1 artirmasi beklenirken, yiliksek performans sergileyen veya satig biiylimesi yasayan
firmalarin da pazarlama faaliyetlerine daha fazla biitce ayirmasi olasidir (Joshi ve Hanssens,
2010). Ek olarak, sorumlu pazarlama politikalarinin benimsenmesi, gozlemlenemeyen firma
ozelliklerinin veya ge¢mis performansin bir sonucu olabilir.

Tablo 8. Gecikmeli Degisken Model Bulgular

Degiskenler W) @
Satis Biiylime Karlilik
Biiyiikliik 0,143*** 0,018**
(0,016) (0,004)
Kaldirag -0,152%%%* -0,161**
(0,063) (0,081)
Yas 0,000 0,014***
(0,001) (0,001)
Pazarlama gideri 0,397** -0,143**
(0,196) (0,072)
Sorumlu pazarlama -0,043* -0,019*
(0,027) (0,010)
Pazarlama gideri X Sorumlu pazarlama 0,573** 0,112*
(0,262) (0,063)
Sabit -0,763%** -0,364%**
(0,095) (0,031)
Gozlem sayist 2.686 2.686
R? 0.158 0.062
Y1l Sabit Evet Evet
Firma Sabit Evet Evet

Bu tablo sorumlu pazarlama uygulamalarinin isletmelerin pazarlama
harcamalarinin satis bilylimesi ve kar marji tizerindeki diizenleyici etkisine
yonelik bagimsiz degiskenlerin gecikmeli (¢-7) etkisini inceleyen regresyon
analizi bulgularini raporlamaktadir. ***, ** ve * sirastyla %1, %5 ve %10
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli sonuglart ifade etmektedir. Standart
hatalar isletme diizeyinde kiimelenmistir. Degiskenlere ait tanimlar Tablo
2’de sunulmustur.
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Bu olas1 sorunlar1 gidermek amaciyla ilk olarak, ana modelde yer alan tiim bagimsiz ve
moderatdr degiskenlerin bir donem gecikmeli degerleri (#-/) kullanilarak analizler
tekrarlanmistir. Pazarlama kararlari ile performans ¢iktilar1 arasindaki iliskinin incelenmesinde
bu zamansal farklilik mevcut performansin gegmis donem harcamalarini etkileyemeyecegi
varsayimiyla ters nedensellik riskini azaltmaktadir. Elde edilen bulgular Tablo 8’de
sunulmustur.

Tablo 8, #-1 donemindeki pazarlama harcamalarinin ve sorumlu pazarlama politikalarin, ¢
donemindeki satig biiyiimesi ve karlilik iizerindeki etkisi incelenmistir. Spesifik olarak, satig
bliylimesi iizerindeki etkiler Siitun 1’de raporlanirken, Siitun 2 karlilik kapsaminda
gozlemlenen bulgulart sunmaktadir. Gecikmeli model sonuglari, Tablo 6’da sunulan sunulan
bulgularla tutarlilik gostermektedir. Pazarlama giderlerinin bir donem gecikmeli degeri (¢-1),
satig biiylimesi tizerinde pozitif ve anlamli etkisini siirdiirmektedir (B = 0,397; p < 0,05). Bu
bulgu Acar ve Temiz (2017) ¢alismasinda raporlanan pazarlama harcamalarmin finansal
performans iizerindeki etkisinin mevcut yilla sinirli kalmadigr bulgulartyla paralellik
gostermektedir. Ek olarak, pazarlama giderleri ile sorumlu pazarlama uygulamalar1 arasindaki
etkilesim terimi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir (B = 0,573; p < 0,05). Benzer sekilde,
karlilik analizinde elde edilen bulgular (Siitun2) Tablo 7°de raporlanan bulgular ile uyumludur.
Pazarlama harcamalarinin karlilik iizerindeki dogrudan negatif etkisi gecikmeli modelde de
anlamliligim1 korurken (B = -0,143; p < 0,01), etkilesim teriminin yine pozitif yonli oldugu
gozlemlenmektedir (B = 0,112; p < 0,10). Her ne kadar anlamlilik diizeyi %10 seviyesine
gerilemis olsa da, katsayinin pozitif isaretini korumasi, sorumlu pazarlama politikalarinin
pazarlama harcamalarmin karlilik iizerindeki baskilayici etkisini hafifletici roliiniin zaman
acisindan tutarli oldugunu gostermektedir.

4.6.2. ABD ve Japon Firmalarin Orneklem Dis1 Birakilmasi

Bu baglik altinda elde edilen bulgularin 6rneklemde agirlikli olarak temsil edilen birkag tilkenin
spesifik kurumsal veya ekonomik kosullarindan kaynaklanmadigint dogrulamak amaciyla bir
hassasiyet analizi yiiriitiilmektedir. Spesifik olarak, gozlem sayis1 bakimindan 6rneklemin
biiylik bir kismini olusturan {ilkelerdeki firmalar analiz dig1 birakilarak, sorumlu pazarlama
uygulamalarinin moderatdr etkisinin cografi olarak daha dengeli bir alt 6rneklemde gecerliligi
test edilmistir. Elde edilen bulgular Tablo 9°da raporlanmaktadir.

Orneklemde gozlem sayis1 bakimindan yiiksek olan iilkeler hari¢ tutuldugunda, sorumlu
pazarlama uygulamalarinin karlilik iizerindeki moderatdr etkisinin (Siitun 2) tutarli bir sekilde
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir (B = 0,210; p < 0,05). Bahse konu
bulgu, sorumlu pazarlama politikalarinin pazarlama harcamalarinin kar marj iizerindeki
baskisini hafifletici roliiniin farkli kurumsal ¢evrelerde daha da belirgin olabilecegine isaret
etmekte ve calisma ana bulgularin1 desteklemektedir. Satis biiylimesi modelinden elde edilen
bulgular dikkate alindiginda, pazarlama harcamalari ile sorumlu pazarlama arasindaki
etkilesim teriminin pozitif isaretini (B = 0,421) korudugu ancak istaitstiksel anlamliligini
kaybettigi goriilmektedir. Bu duruma 6rneklem boyutunun yaklasik %35 oraninda azalmasina
bagli olarak standart hatalarin bliylimesi neden olabilir. Sonug olarak, ABD ve Japon firmalar
orneklem disinda tutularak elde edilen bulgular, 6zellikle karlilik iizerinden kurulan argiimana
destek sunmaktadir. Satig biiylimesi kapsaminda yapilan analizlerde gdzlemlenen katsay1
yoniiniin degismemesi, temel teorik mekanizmanin bu alt 6rneklemde de gecgerli olma
egiliminde oldugunu desteklemektedir.
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Tablo 9. ABD ve Japon Firmalar Hari¢ Orneklem Bulgulari

Degiskenler (1) (2)
Satig Biiyiimesi Karlilik
Biiyiikliik 0,092%** 0,176%**
(0,025) (0,0006)
Kaldirag -0,390%*** -0,122%%*
(0,097) (0,025)
Yas 0,011 %*** 0,211***
(0,002) (0,056)
Pazarlama gideri 0,549%%* -0,016**
(0,247) (0,007)
Sorumlu pazarlama -0,061 -0,051%**
(0,038) (0,001)
Pazarlama gideri X Sorumlu pazarlama 0,421 0,210%*
(0,361) 0,097)
Sabit -1,574%%%* -0,344
(0,572) (-0,367)
Gozlem sayist 1.938 1.938
R? 0.065 0.059
Y1l sabit Evet Evet
Firma sabit Evet Evet

Bu tablo sorumlu pazarlama uygulamalarinin isletmelerin pazarlama
harcamalarinin satis biiylimesi ve kar marj1 {izerindeki diizenleyici etkisine

yonelik ABD ve Japon firmalarin érneklem disi birakildifi regresyon analizi
bulgularin1_raporlamaktadir. *** ve ** gsirasiyla %1 ve %5 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli sonuglari ifade etmektedir. Standart hatalar isletme
diizeyinde kiimelenmistir. Degiskenlere ait tanimlar Tablo 2’de sunulmustur.

4.6.3. Arac¢ Degisken (instrumental variable) Yaklasimi

Pazarlama harcamalar1 ve firma performansi arasindaki iliskinin incelenmesinde karsilasilan
en temel sinirliliklardan biri bahse konu degiskenler arasindaki igsellik sorunudur. Her ne kadar
firma sabit etkiler gézlemlenemeyen firma diizeyindeki etkilere kontrol ederek bu soruna
¢ozlim sunsa da bu etki sinirhidir. Potansiyel i¢sellik sorununu daha kapsamli bir sekilde ele
almak amaciyla Iki Asamali En Kiiciik Kareler (2SLS) yéntemiyle Ara¢ Degisken
(Instrumental Variable - 1V) yaklagimi uygulanmistir. Bu amagla, mevcut ¢alismalar takip
edilerek (Semenov ve Randrianasolo, 2023), firma diizeyindeki pazarlama harcamalar1 i¢in
ara¢ degisken olarak yillik sektorel ortalama pazarlama yogunlugu kullanilmigtir. Bu sec¢im iki
temel varsayima dayanmaktadir: (i) bir isletmenin pazarlama biitgesi, i¢cinde bulundugu
sektoriin rekabet yapisindan ve genel reklam egilimlerinden dogrudan etkilenmekte ve
dolayisiyla sektorel ortalamalar, bireysel isletme kararlar1 i¢in bir dayanak noktasi
olusturmaktadir (ilgililik - relevance) ve (ii) sektorel diizeydeki ortalama pazarlama
harcamalari, sektor diizeyinde bir gosterge olup, 6rneklemdeki tek bir firmanin karlilik veya
satig biiyiimesi performansi {izerinde dogrudan bir etkiye sahip degildir. Bu harcamalarin
performans tizerindeki etkisi ancak firma diizeyindeki stratejik tercihler araciligiyla
gerceklesebilir (digsallik - exogeneity). Bu kapsamda elde edilen bulgular Tablo 10’da
sunulmustur.
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Tablo 10. Ara¢ Degisken (IV) Yaklasimi Bulgular

O 2 3)
Degiskenler :
Ik asama Satis Biiyiime Karlilik
Sektor ortalama pazarlama gideri 0,631%** - -
(0,190) - -
Biiyiikliik -0,001 0,060%** 0,132*
(0,002) (0,020) (0,069)
Kaldirag -0,004 -0,229%%* -1,159%
(0,009) (0,075) (0,290)
Yas 0,001 0,001 0,024
(0,001) (0,006) (0,067)
Pazarlama gideri - 0,192%** -1,534
- (0,059) (1,887)
Sorumlu pazarlama 0,010* -0,047** -0,249**
(0,050) (0,020) (0,102)
Pazarlama gideri X Sorumlu pazarlama - 0,879* 0,310*
- (0,503) 0,171)
Cragg-Donald Wald F 204,76%**
Kleibergen-Paap rk LM 9,196%**
Gozlem sayisi 3.504 3.504 3.504
R? 0.066 0.032
Y1l Sabit Evet Evet Evet
Firma Sabit Evet Evet Evet

Bu tablo sorumlu pazarlama uygulamalarmin igletmelerin pazarlama harcamalarinin satis biiylimesi
ve kar marji1 lizerindeki diizenleyici etkisine yonelik ara¢ degisken (IV) regresyon analizi bulgularini
raporlamaktadir. *** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
sonuglar ifade etmektedir. Standart hatalar isletme diizeyinde kiimelenmistir. Degigkenlere ait
tanimlar Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 10 Siitun 1’de raporlanan firma diizeyinde pazarlama harcalamalarinin bagiml degisken
oldugu ilk asama sonuglar1 kullanilan ara¢ degiskenin gecerliligini teyit etmektedir. Sektorel
ortalama pazarlama gideri, firma diizeyindeki harcamalarla %1 diizeyinde pozitif ve yiiksek
diizeyde anlamli bir iliski sergilemektedir. Ek olarak, Cragg-Donald Wald F istatistigi
kullanilan ara¢ degiskenin gii¢lii oldugunu ve analiz sonuclarinin zayif ara¢ degisken
sorunundan etkilenmedigini, Kleibergen-Paap rk LM istatistiginin anlamli olmasi ise modelin
tanimlanmis (identified) oldugunu dogrulamaktadir. Siitun 2 ve 3’de raporlanan bulgular
incelendiginde, firmalarin pazarlama harcamalarinin satis biiyiimesi ve karlilik {izerindeki
etkisinde sorumlu pazarlamanin pozitif ve anlamli olarak etkilesimde oldugu goriilmektedir.
Sonug olarak, ¢alismada sunulan temel bulgular, her ne kadar anlamliklik seviyesi azalsa da,
ek i¢sellik kontrolii altinda gegerligini korumaktadir.

5. Sonug ve Oneriler

Bu calisma, pazarlama harcamalar1 ile isletme finansal performansi arasindaki iligkinin
sorumlu pazarlama uygulamalari ¢ergevesinde nasil farklilastigini incelemeyi amaglamaktadir.
Uluslararasi bir 6rneklemde ve zengin bir panel veri seti kullanilarak gergeklestirilen analizler,
pazarlama giderlerinin finansal performans tizerindeki etkisinin tek tip olmadigini ve bu etkinin
isletmelerin sorumlu pazarlama uygulamalarina sahip olup olmamasina bagli olarak anlamli
bi¢imde degistigini ortaya koymaktadir.
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Calismanin temel bulgulari ii¢ ana noktada 6zetlenebilir. Ilk olarak, pazarlama harcamalarmin
satis bliylimesi iizerinde genel olarak pozitif bir etkisi oldugu, ancak bu etkinin sorumlu
pazarlama uygulamalarina sahip isletmelerde anlamli bicimde daha giiglii oldugu tespit
edilmistir. Bu sonug, pazarlama yatirimlarinin satis performansina doniisme kapasitesinin,
isletmelerin tliketiciye yonelik sorumluluk ve etik duyarlilik igeren pazarlama politikalariyla
desteklendiginde arttigin1 gostermektedir. Elde edilen bu temel saptama, pazarlama
harcamalarinin finansal gostergeler iizerindeki etkisini onaylayan genis literatiire (Aslan ve
Siging, 2022; Baidya ve Maity, 2024; Engeloglu, 2025; Kayhan ve Tepeli, 2017) paralel
olmakla birlikte; bu iligkinin yapisina farkli bir degisken eklemektedir. Mevcut caligsmalar,
pazarlama harcamalarinin etkinliginin sektor, isletme biiyiikliigli ve genel stratejik tercihler
gibi degiskenlere gore farklilastigini savunurken (Ayricay ve Kilig, 2018; Edeling ve Fischer,
2016); bu calisma, sorumlu pazarlama anlayisini da bu kapsamda fark yaratma potansiyeline
sahip bir diizenleyici degisken olarak konumlandirarak literatiire 6zgiin bir katki sunmaktadir.
Dolayisiyla ¢alisma, pazarlama harcamalarimin  etik ve sorumlu uygulamalarla
harmanlandiginda satis biiylimesi gibi finansal performans gostergelerinde daha yiiksek ¢carpan
etkisine sahip oldugunun kanitlamasi bakimindan yeni ve ayirt edici bir nitelik tasimaktadir.

Ikinci olarak, sorumlu pazarlama uygulamalarinin tek basina ele alindiginda satis biiyiimesi ve
karlilik iizerinde kisa vadede simirlayici veya maliyet artirict bir etki yaratabildigi
goriilmektedir. Ancak pazarlama giderleriyle birlikte degerlendirildiginde, bu uygulamalarin
pazarlama yatirimlarinin etkinligini artiran tamamlayici bir rol iistlendigi ortaya ¢ikmaktadir.
Bu durum, pazarlama harcamalarini kisa vadeli bir maliyet unsuru olarak goren ancak uzun
vadede de@er yaratan bir yatirim olarak konumlandiran literatiirle (Ozbek vd., 2024)
uyumludur. Ozellikle rekabetin yogun oldugu pazarlarda, sorumlu pazarlama ilkelerinden diin
vererek pazarlama biit¢elerinde kisintiya gitmek, kisa vadeli karlilig1 koruyor gibi goriinse de
uzun vadede marka degerine ve satis performansina zarar verebilmektedir. Ugiincii olarak, satis
bliylimesi yerine briit kar marjinin bagimli degisken olarak kullamildig1r 6lgiim duyarhilig
analizleri, c¢alisma kapsaminda elde edilen ana bulgularin farkli finansal performans
gostergeleri baglaminda da gegerliligini korudugunu gostermektedir.

Bu bulgular, literatiirde pazarlama harcamalarinin finansal performans iizerindeki etkisine
iliskin karmasik ve zaman zaman ¢eliskili sonuc¢lara 6nemli bir agiklama sunmaktadir. Calisma,
pazarlama yatirimlarinin finansal ¢iktilar izerindeki etkisinin yalnizca harcama diizeyine degil,
bu harcamalarin hangi kurumsal ve etik cer¢evede gergeklestirildigine de bagli oldugunu
gostermektedir. Bir diger ifade ile pazarlama harcamalarinin finansal performans tlizerindeki
etkisinin isletmeler arasinda farklilik gdstermesinin nedenlerinden biri, izlenen pazarlama
stratejilerinin sorumlu pazarlama anlayisi kapsaminda sekillenmesi ile iligkilidir. Bu yoniiyle
calisma, paydas teorisi ile uyumlu olarak, sorumlu pazarlama uygulamalarinin genis kapsamli
paydas bakis agis1 sayesinde tiiketicilerde olumlu tepkiler olusturabilen bir mekanizma olarak
islev gordiigiinii ortaya koymaktadir.

Yonetsel agidan degerlendirildiginde, elde edilen sonuglar yoneticiler i¢in 6nemli ¢ikarimlar
sunmaktadir. Pazarlama harcamalarinin artirilmasi tek basina satig biiyiimesi veya karlilik artisi
garanti etmemekte; bu yatirimlarin sorumlu ve tiiketici odakli pazarlama uygulamalariyla
desteklenmesi gerekmektedir. Ozellikle kisa vadede maliyet baskisi yaratan sorumlu pazarlama
uygulamalari, pazarlama giderleriyle birlikte ele alindiginda isletmelere daha yiliksek ve
sirdiirtilebilir finansal getiriler saglayabilmektedir. Bu durum, isletmelerin pazarlama
stratejilerini yalnizca biit¢e biiylikliigli lizerinden degil, pazarlama yaklasiminin niteligi
iizerinden de degerlendirmeleri gerektigini gostermektedir.



Pazarlama ve Pazarlama Arastirmalari Dergisi, Cilt:19, Sayi: 3, Eylil 2026, ss. 547-580 571

Calismanin bazi sinirliliklart da bulunmaktadir. Oncelikle, sorumlu pazarlama degiskeni
kategorik bir degisken olup, bu uygulamalarin yogunlugu veya kapsami hakkinda ayrintili bilgi
sunmamaktadir. Ilerleyen calismalar, sorumlu pazarlama uygulamalarini daha ayrintih
endeksler veya metin tabanli Sl¢limler kullanarak ele alabilir. Bu kapsamda, ilgili veri
kaynaklarindan firmalarin sorumlu pazarlama uygulamalarini temsil eden stirekli degiskenler
dikkate alinarak yapilacak arastirmalar bahse konu calisma smirililigi agisindan 6nem
tasimaktadir. Ayrica, ¢alismada kisa vadeli finansal performans gostergelerine odaklanilmistir;
uzun vadeli isletme degeri, marka degeri veya tiliketici sadakati gibi ¢iktilar gelecekteki
arastirmalar i¢in verimli bir alan sunmaktadir. Diger taraftan sorumlu pazarlamanin satis
biiyiimesi lizerinde tespit edilen pozitif etkisi, 6zellikle tliketici hassasiyetinin ve iiriinle
kurulan psikolojik bagin yiiksek oldugu (organik gida ve icecek, cocuk ve bebek firiinleri,
takviye edici gida vb.) sektorlerde daha belirgin hale gelebilir. Bu nedenle s6z konusu
sektorlerin orneklem olarak kullanildigi arastirmalar, sorumlu pazarlamanin satis biiyiimesi
gibi finansal performans gostergeleri iizerindeki etkisinin daha kapsamli olarak anlasilmasina
imkan saglayabilir. Son olarak 6zellikle stirdiiriilebilir tiikketim, yesil tiiketim ya da sorumlu
tiikketim gibi arastirma alanlarinda gelismis ve gelismekte olan iilke 6rneklemlerine ait sonuglar
farklilik gosterebilmektedir. Bu dogrultuda incelenecek veri setinin iilkeleri ekonomik veya
kiiltiirel olarak siniflandirmasi, pazarlarin sahip olduklari dinamiklerin farkliliklarii daha net
bir sekilde ortaya koyabilir. Boylelikle uluslararasi pazarlar1 hedefleyen isletmelerin
pazarlama stratejilerinin sekillenmesine katki saglanirken sorumlu tiikketimin farkli ekonomiler
ve kiiltiirler baglaminda yayginlastirilmasina olanak saglanabilir.

Yazar Katki Beyam
Caligmanin tiim agamalar1 yazar tarafindan gergeklestirilmistir.
Cikar Catismasi Beyani

Calismayla baglantili herhangi bir kisisel, akademik, ticari, mali veya kurumsal ¢ikar ¢atigmast
bulunmamaktadir.
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EXTENDET ABSTRACT

THE ROLE OF RESPONSIBLE MARKETING IN THE IMPACT OF MARKETING
EXPENDITURES ON FINANCIAL PERFORMANCE: A GLOBAL ANALYSIS
BASED ON STAKEHOLDER THEORY PERSPECTIVE

1. Introduction

In today's business world, sustainable growth for companies is only possible through the
optimal allocation of limited resources and ensuring that this allocation creates measurable
added value. Marketing expenditure is one of the most important components of the cost
structure in many sectors. It has become a critical requirement to justify the large budgets
allocated to advertising, sales personnel bonuses, and brand awareness activities with financial
output (profitability, sales volume, and market value). Although the literature generally argues
that marketing expenditures positively affect financial performance (Baidya & Maity, 2024;
Engeloglu, 2025; Assaf et al., 2015), the strength of this effect exhibits a dynamic structure
depending on the sector, business size, and economic conditions (Edeling & Fischer, 2016;
Ryoo et al., 2018; Sydney-Hilton & Vila-Lopez, 2019). This study aims to examine how the
“responsible marketing” approach, which has been on the rise since the 2000s, has transformed
the relationship between marketing investments and financial results.

2. Theoretical Framework

This study is based on Stakeholder Theory. Unlike traditional marketing, which focuses solely
on shareholder-driven profit maximization, Stakeholder Theory argues that businesses should
consider the interests of a wide range of actors, including customers, employees, society, and
the environment (Freeman et al., 2018; G. Laczniak & Shultz, 2021). In this context,
responsible marketing reflects Stakeholder Theory in marketing operations. Responsible
marketing is a proactive approach shaped by the principles of ethics, transparency, honesty,
and social welfare, which avoids misleading consumers (Azuonwu, 2024; Ertz & Michelet,
2022). In modern markets, where consumers' environmental and ethical sensitivities are
increasing, businesses that demonstrate a responsible stance gain customer trust and loyalty
more effectively, which in turn increases long-term brand value (Leslie, 2025). Therefore,
responsible marketing is assumed to act as a catalyst that increases the effectiveness of
marketing investments and promotes sales growth while reducing financial risks through
stakeholder trust.

3. Method

This study utilized a broad dataset covering the years 2015-2024 from 651 companies across
42 countries. The financial and non-financial data used in the analyses were compiled from the
London Stock Exchange Group (LSEG/Refinitiv) database. The dataset, consisting of 3,054
firm-years of observations, includes sales growth, profit margin, marketing expenses, and
responsible marketing variables. The independent variable of the study is marketing
expenditure, while the dependent variables are financial performance indicators, such as sales
growth and profit margin. The responsible marketing variable at the core of the study was
included in the model through scores reflecting companies' ethical marketing policies and
transparency levels. During the analysis process, models appropriate to the nature of the panel
datasets were used, and different measurement methods and robustness tests were applied to
validate the findings. This method allowed for a statistically rigorous measurement of the
moderating role of responsible marketing in the process of converting marketing investments
into financial results.
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4. Findings

The findings from the analyses reveal that the positive impact of marketing expenditures on
financial performance is significantly more pronounced and meaningful in businesses that
adopt a high level of responsible marketing strategy. In businesses with high responsible
marketing scores, each unit of marketing investment generates higher sales growth and
profitability than in businesses that follow traditional methods. This is fully consistent with
Stakeholder Theory; businesses that use ethical and responsible marketing language are found
to be more credible in the messages they convey to consumers through marketing expenditures,
creating stronger loyalty to the brand. In businesses lacking responsible marketing practices,
the speed at which marketing expenditures translate into financial results is lower, as these
businesses face a “trust deficit” from consumers. The findings also show that this positive effect
is not limited to a specific region or sector but is a globally applicable trend.

5. Discussion, Conclusion and Recommendations

This study demonstrates that responsible marketing is not only an ethical requirement but also
a strategic tool that maximizes a company's financial performance. The most important
conclusion reached in this study is that the success of marketing expenditures depends not on
the amount spent but on the strategic philosophy guiding these expenditures. The most
fundamental recommendation for business managers is to transform marketing departments
from purely sales-oriented units into structures that are integrated with corporate social
responsibility and ethical values. For future research, the literature could be deepened by
examining the impact of responsible marketing on broader financial outcomes, such as long-
term brand value and stock performance.





