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Volkswagen Dizel Araglarda Emisyon Vakas: ve
Yesil Aklama

Meltem Keskin!

Ozet

Volkswagen (VW) emisyon skandali, 18 Eyliil 2015 tarihinde ortaya gikmustir.
Diinya genelinde VW, dizel arabalarda test sirasinda emisyon degerlerini
azaltabilmek amaci ile dizel motorlarinda “sahte yazilim” yerlestirerek
cevre kirliligi, kamu saghgi ve hukuku yok saymistir. Bu manipiilasyonun
ilk olarak Amerika Birlesik Devletleri’nde ortaya c¢ikmasi ile birlikte VW
sirketinin hisse senedi fiyatlart 2 hafta i¢inde %35 oraninda diismiistiir. Bu
ani deger kayiplarinin yani sira Almanya’da VW aleyhine biiyiik maddi olgekli
tazminat davalari agilmugtir. Ayrica diinya gapinda VW dizel arag sahipleri
de, haklarinin korunmas: konusunda davalar a¢muglardir. VW’nin tiim
bu olumsuzluklardan kurtulup yeniden itibarini saglayip saglayamayacagi
tartigilirken, 2017 yilinda girket krizi iyi yoneterek tekrar diinyanin biiyiik
otomobil iireticileri arasinda yer almayr basarmugti. Umulmadik bu art,
kimileri i¢in skandalin sona erdiginin kanit1 sayllmasina ragmen, gostergeler
VW’nin bu olaydan heniiz tam olarak aklanmadigina ve skandal kaynakli bazi
sorunlarin varligina igaret etmektedir. Bu ¢aligmada, VW emisyon skandali ile
ortaya ¢ikan kriz siiresince yayinlanan belgeler incelenmis olup VW sirketinin/
yatirimcilarin olaydan nasil etkilendikleri ve bu krizden ¢ikarilacak sonuglar
degerlendirilmistir.

1. Giris

Piyasalarda goriilebilen skandallar 6nceleri yalnizca denetim girketlerini
ilgilendiriyormusg gibi goriinse de ekonomileri etkilemekte ve kamuoyunda
sahtekarliklar ~ konusunda  farkindalik  yaratmak agisindan  6nemli
olabilmektedirler. Diinyada etki uyandiran Enron olay, sonraki donemlerde
bag gosteren VW emisyon skandali, bu tiir vakalara iki ornektir. Kilby
(2022), sahtekarlik yapan kisi veya kuruluglar hakkindaki diistincelerini
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“sahtekarliga bagvuran girket veya insanlar, temel amaglarina erigsebilmek igin
yaptiklart hilenin haklar1 oldugunu diisiiniir ve herkes onlarin iy1 bir girket
veya bireyler olduguna inanirlar boyle olmasaydi aksi halde profesyonel bir
suglu olurlardr” climlesi ile ifade etmistir. Sahtekarligin ¢evreyi etkilemesi ise
diinyanin biitiiniinii etkileme potansiyeli nedeniyle hassasiyeti artirmaktadr.
Diinyada gevreyi korumayla ilgili duyarliklar da giin gegtik¢e artmaktadur,
bireylerden ve girketlerden gevre dostu olmalari da beklenmektedir.

Giiniimiizde ¢evreye duyarl ve siirdiiriilebilir igletmeler, ister yatirimcilar
olsun ister tiiketici agisindan olumlu itibar kazanmaktadir. Uluslararast
diizeyde gevre duyarliiginin arttig giiniimiizde igletmeler gevreye hassasiyet
gergevesinde yapilanmaktadirlar. Ancak kimi zaman yatirimer ve tiiketiciyi
aldatma pahasina dogaya saygili ve gevre ile barigik igletme olma imajin
vurgulamanin yani sira bu imaj ile kar oranlarin yiikseltmek adina yegil aklama
yontemleri kullanarak siirdiiriilebilirlik problemleri olugturabilmektedir.

Uluslararas1 otomobil firmalarinin biiyiiklerinden biri olan VW’nin 1937
yilinda Nasyonal Sosyalist Alman Partisi’nde kurulan ve Almanca’da “halkin
arabas1” anlamina gelen otomobil ve ticari ara¢ kapsaminda, diinyanin 6nde
gelen araba iireticilerinden biridir (Kalemci, 2017: 424). Diinya genelinde
AR-GE harcamalarmna da biiyiik pay aywran grubun sorumlulugunda
yiriitillen “Mavi Diigiin” sosyal sorumluluk ¢aliygma ve kampanyalarinda
belirledigi siirdiiriilebilirlik kriterleri emisyon krizi ile birlikte yaniltict oldugu
Amerikan Birlegik Devletleri Cevre Koruma Komisyonu (United States
Environmental Protection Agency - EPA), tarafindan ortaya ¢ikarilmistir.
VW grubunun “Dieselgate” olarak adlandirilan araglarinin tanitiminda
diigiik yakit titketimi ve “temiz dizel” bilgilendirmelerinin yanilticihgr EPA
tarafindan kanitlari ile kamuoyuna sunulmustur. VW diesel araglart olmasi
gereken emisyon salinimindan yaklagik kirk kat daha yiiksek emisyon salinimi
yaptig1 ve bu gergekligi gizleyebilmek ve emisyon salinim oranlarini diigiik
gostermek igin ise yanultici yazilim kullandig yani etik kurallari da ihlal ettigi
suglamalari ile karg1 karsiya kalmagtir.

EPAnin suglamasi, VW grubunun ABD’de satilan dizel donaniml
otomobillerin 482.000’inde yasa dig1 emisyon kontrol yazilimi bulundugu
yoniindedir. Bu “sahte yazilim” cihazlar1 emisyon kontrolleri sirasinda
devreye girmigtir ve emisyonlar1 azaltmugtir. Test digt durumlarda ise sahte
yazilim devre dig1 birakilmaktadir (Parloft, 2018). VW kisa siirede iddialar
kabul etmigtir ve skandalin kapsaminin yalnizca ABD’de satilan 482.000
aragta degil diinya ¢apinda satilan toplam 11 milyon aragta sahte yazilim
oldugu agiklanmigti. VW {izerindeki dogrudan etki, VW, CIO’sunun
gorevden alinmasidir ve baglangi¢ta 7,3 milyar Amerikan dolar1 bir fatura
6deme yapmak durumunda kalinmugtir. Bir hafta i¢inde VW nin hisse senedi
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fiyatlari, %32 diigmiistiir ve bu da yaklagik 17 milyar Dolarlik hisse senedi
deger kaybina yol agmistir (Jacobs ve Singhal, 2020: 2230). BBC News
(2015) haberine gore; ABD’de 2009-2015 yillar1 arasinda VW grubunun
trettigi Audi A3 model arabalari ve VW (Beetle, olf| Jetta, ve Passat) araglarin
yazilimlarinda sahtecilik yapildig sirket (VW) tarafindan agiklanmugtir. Yine
ayn1 haber kaynagina gore; ABD’de baslayip Avrupa’da etkileri kisa siirede
goriilen kriz ile birlikte VW sirketinin hisse degeri Frankfurt borsasinda
%20 deger kaybetmistir seklindedir. Bu olay ile halka agik sirketlerin finansal
performansi tizerine “skandal” olarak anilan 6rnek olay, kiiresel otomotiv
ckosisteminin bir pargasi olarak literatiirde yerini almistir.

Yatirrmcilarin  ve kullanicilarin - gevre dostu  siirdiirtilebilir iiriinlere
yonelik tercihleri zaman zaman yatirim danigmanlart ve kurumlar tarafindan
manipiile edilebilmektedir. Sirketlerin itibar algisi, yonetilmesi gereken
cabalar biitiiniidiir (Fombrun ve Shanley, 1990). Ozellikle sirketler igin var
olmanin rekabete dayali oldugu giintimiizde itibar, kurumlarin 6ne ¢ikmak ve
tark yaratmak adina sahip oldugu varliklarin baginda gelmektedir. Bu ¢aligma,
VW dizel emisyon skandalinin etkisi ikincil veriler 15181nda ampirik kanitlar
sunmaktadir. Bu ¢aligma ayrica, emisyon manipiilasyonu gibi etik olmayan ve
sorumsuz davraniglarin 6nlenmesine iliskin ¢ikarimlar, yesil aklama skandal
onlemleri ve siirdiiriilebilirlik krizinin nasil 6nlenebilecegi i¢ goriilerini de
sunmaktadir. Bu dogrultuda g¢aliymada olay inceleme (temellendirilmig
teort, agik sistem teshisi, vaka analizi) yontemi kullanilmigtir. Olay inceleme,
caligmasinin amact olup bitenlerin dogrudan bir yorumunu ortaya koymak
ve incelenen olgunun tiim yonlerine dair i¢ gorii elde edebilmektir (Hagg
ve Hedlund, 1979: 139). Mevcut olay ¢aliymasinda, VW emisyon skandali

olgusunun nasillar1 ve nedenleri incelenmistir.

2. Literatiir Caligmasi

Temiz ve siirdiiriilebilir ¢evre i¢in oncili ¢aligmalardan birisi Carson
(1962) calismasidir. Calisma ABD’de ¢evre konusunda bir doniim noktast
olmugtur. XX. yiizyihn ikinci yarist ile birlikte hizlanarak artan gevreci
yaklagimlar firmalar tarafindan da kullanilmaya baglamistir. Tklim degisimi
ile birlikte gevresel duyarlik artmug ve sirketler ¢evre dostu olma gabalarini
artirarak farklilagmiglardir.  Sirketler siirdiirtilebilir olma yolunda biiyiik
adimlar atarak gevre sorumluklarini yerine getirirken rekabette de tstiinliik
yakalamuglardir. Ulkelerin gevresel sorumluklari ve gevresel kaygi diizeyleri
artmistir. Buna bagl olarak tiiketici ve yatirimer davranuslart da yesil tirtinlere
yonelmigtir. Bu donemde yesil finans artik diinyada yagamlarin iginde yer
almugtir. Siirdiiriilebilir kalkinmanin kaynaklart da yesil finans araciligy ile
desteklenmeye baglanmistir (Keskin, 2022: 57-60).
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Literatiirde yesil, stirdiiriilebilir ve ¢evreci piyasalar ve fonlamalarla ilgili
pek cok caligma yer almakla birlikte bu boliimde, ¢evreci sosyal sorumluluk
kampanyalarin siirdiirdiigiinii iddia eden VW grubun yagadigir emisyon
krizi konusu ile ilgili ¢ahymalar degerlendirilmektedir.

Bachmann vd. (2023) c¢aligmalarinda, emisyon skandalimi VW
digindaki Alman otomobil tireticilerine yayilma etkilerini incelemigler ve
yillik satiglarinda %34,6’lik bir diisiis yasandigini tespit etmislerdir. Ding
vd. (2023) galismalarinda siirdiiriilebilirlik dolandiriciligr krizi olan VW
emisyon skandalini konu alan tweetler kullanmuglardir. Caligmada; duygu
ve zaman serisi analizi kullanilmugtir. Sonugta, tipik kriz gelisme egilimi,
giiclii kinama ve olumsuz duygular1 ve 6nemli kamuoyu kaygilar1 ortaya
konmustur. Che vd. (2023) 2009-2015 dizel modeller ile dizel motorsuz
VW otomobilleri, yani kurum standartlarini ihlal etmeyen araglarin satiglart
kargilagtirilmigtir. Emisyon standartlarini ihlal edenlerin aldigi olumsuz
sokun, emisyon standartlarini ihlal etmeyen diger VW modellerine de
yayihp yayimadigr degerlendirilmistir. Satiglarda; kurallara uymayan
dizel otomobiller igin %14, kurallar1 ihlal etmeyen benzinli araglar igin
ise %9 oraninda diisiig tespit edilmistir. Uysal (2023) ¢aliymasinda VW
grubunun iirettigi dizel otomobillere iligkin skandal ile 1lgili agilan davalarin
temyizlerini incelemistir.

Barth vd. (2022) caligmalarinda VW emisyon hilesini kabul etmesinin
ardindan ortaya ¢ikan yayilma etkilerini incelemiglerdir. Olay g¢aligmasi
teknigi kullanilan ¢aligmada, operasyonel kayiplarin %8,45 oldugu sonucuna
ulagmuglardir. Ayrica galiymada, VW hisse senedi fiyatlarinin olumsuz gsoklara
maruz kaldig1 ve toplam kayiplarin % 27,4 oldugu belirtilmigtir.

Bachmann vd. (2021) galigmalarinda satig analizi, stok, geri doniigler ve
sosyal medya verilerini kullanarak VW duyarhiligi ve VW olmayan Alman
otomobil iireticilerinin de zarar gordiigiinii tespit etmiglerdir. Caligmada,
ABD’deki Alman otomobil iireticileri ve Alman miihendisliginin kolektif
itibar kaybina ugradiklar: belirtilmistir.

Jacobs ve Singhal (2020), emisyon skandalinin kiiresel otomotiv
ekosisteminde halka agik firmalarin hisse senedi fiyatlar: incelenmistir. Hisse
senedi fiyati reaksiyona maruz kaldigini ancak bu etkinin bolgeye gore
degistigini tespit etmiglerdir. En biiyiik tepki ise Avrupa’da gozlenmistir.

Yanik ve Becan (2019) VW ile diger krizleri irdelemiglerdir. VW grubun
kamuoyuna gerekli agiklamalar1 yapip tipki Burker King krizinde oldugu gibi

VW grubunun 6ziir dilediklerini ve krizi yonetig bigimlerini ele almiglardur.
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Altuk ve Ceki¢ (2019) VW’nin Tiirkiye dagiticis1 olan Dogus Otomotiv
Servis ve Ticaretin hisselerindeki oynakliklart incelemislerdir. Caliymada,
Tiirk yatirrmeisinin tepkisi yok denecek kadar az oldugu sonucuna ulagilmustir.

Ozciire (2018) galismasinda, VW’nin halkla iliskiler uygulamalarim
2015-2018 doneminde incelemigtir. Konu ile ilgili Tiirk medyasinda ¢ikan
haberler Benoit’in imaj restorasyon teorisi ile analiz edilmistir. Sonugta;
seffaflik, agiklama yapma, Oziir dileme, krizi kabullenme ve tek seslilik
konularinda krizi kategorize etmislerdir.

Kastilya ve Fultz (2018) VW o6rneginde mahkemeye dayanan vaka
caligmasi (temellendirilmis teori, agik sistem teshisi) vaka 6zetleri, sorugturma
amagh yeniden raporlama ve teknik raporlar, hile, sosyal baglama dayal
tstiinliik, orgiit kiiltiirleri ve sorumlu kisiler tarafindan olugturulan liderlik
ozellikleri konularina agiklama getirmislerdir.

Castille ve Fultz (2018) c¢aligmalarinda temellendirilmis teori (vaka
caligmasi) VW Ornegini mahkemeye dayanarak vaka ozetleri, sorugturma
yeniden raporlama ve teknik raporlari kullanarak yapilan hileyi agiklamuglardir.
Yine VW 6rnek olay ¢aligmasinda, ¢aliganlarin pazar liderligi i¢in gerekli her
tiirlii araci kullandiklar: vurgulanmugtir.

Ozdemir vd. (2017) galismalarinda VW’in yasadig1 emisyon krizini konu
alan haberleri Amerika’nin yiiksek tirajli gazeteleri arasinda yer alan USA
Today, The Wall Street Journal ve The New York Times gazetelerinde yer
alan haberleri 2015-2016 doneminde incelemiglerdir. Caliygmada yapilan
igerik analizine gore krizi: ¢evresel hasarlar, kamuoyu tepkileri, girket
itibarinin  zedelenmesi, itiraflar ve arkasindan gelen Oziirler, ekonomik
zararlar ve ¢ozliim arayislar1 olarak yedi tematik grupta incelemislerdir.

Bayindir (2017), VW firmasi emisyon skandal ile ilgili ¢tkan haberler
ile ara¢ satiglarinda ki rakamlarin azalmasi, firmanin zarar etmesi, tazminat
odeme gibi sonuglar1 degerlendirmistir.

Adiloglu ve Yiicel (2017), VW firmasinin emisyon hilesi olayin1 donemin
en biiyiik dava vakasi olarak nitelendirmiglerdir.

Kelemci vd. (2017) ¢alismalarinda, VW markasinin ABD’de yagadig:
emisyon krizine iliskin Tirkiye’deki mevcut kullanicilarinin davraniglarini
incelemiglerdir. Cevresel duyarliligin marka davranigi tizerinde etkisini tespit
edememiglerdir.

Jung ve Park (2017) ¢alismalarinda VW emisyon skandal ile ilgili basin
biiltenlerini  incelemiglerdir. Caliymanin bulgularinda VW skandalinin
nedenleri; zayif kurumsal yonetim, kati liderlik ve kurumsal kavgalar olarak
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siralanmugtir. Caligmada oneri olarak kurum igerisinde duygusal zekinin,
esnekligin ve liderligin gelistirilmesi gerekliligi vurgulanmastir.

Cetin ve Toprak (2016) 2015-2016 doneminde VW’nin Facebook
sayfalarindaki  bildirimlerini kullanarak yaptiklar1 ¢aligmada; diizeltici
islem, destek, tazminat, Oziir dileme, basit inkar, olumsuzluklar1 azaltma
stratejilerinden olusan bir kriz yonetimini tespit etmiglerdir.

Mansouri (2016) literatiir aragtirmasi yaptig1 ¢alismasinda, satig ve stok
agiklamasi, VW’nin gelisimi, satiglarin da ve stoklarinda sert diisiis, isgiiciinde
kayiplar belirlemistir. Oneri olarak ise agik geri bildirim, kurum kiiltiirii ve
degere dayal i etigi tizerinde durmustur.

Bu galigmayi literatiirdeki diger ¢aligmalardan ayiran 6zelligi; ¢alismanin
yesil aklama skandallar1 6nlemlerinin ve yatirnmcilar ile tiiketicilerin VW
grubunun emisyon krizinden nasil etkilendiklerinin finansal perspektiften
incelenmesidir.

3. Teorik Cergeve

Bu kisimda; VW dizel manipiilasyon vakast ile sirketin emisyon skandali
olaymi nasil yonettigi ve sirketlerin zaman zaman uygulamalarina dahil
etikleri yesil aklama stratejileri incelenmistir.

3.1. Yesil Aklama

Cevre dostu yegsil trtinler; girketlerin, iiretim agamasindan nihai Griinlere
kadar her agamada gevre dostu olma iddialarinin var oldugu izlenimi
yarattiklari faaliyetlerin biitiiniidiir. Cevre dostu olma iddialar1 igerisinde,
tretim yapilan tesislerin geri doniigiimii dahil iiriiniin yesil etiketli olmasi ve
riin Omrii bittiginde gevreyi kirletmemesi gibi konular1 kapsamaktadir. Bu
iddialarin diginda kalan uygulamalar yesil aklama olarak ifade edilmektedir.
Yesil aklama kapsamui igerisinde sirketlerin yesil ve gevre dostu olduklarini
kamuoyuna gostermek igin yaniltict veya kasten yanlig bilgileri servis etme
eylemleri yer almaktadir (Nemes vd., 2022: 5; Akdeniz ve Koger, 2024:
4). Yesil aklama dort sekilde kargimiza ¢ikmaktadir. Kurumsal yesil aklama,
sirket imajina yonelik gevresel iddialardir. Stratejik yesil aklama: Sirketlerin
gelecek planlart ve uygulamalarinda gevresel iletisimi kullanmasidir. Karanhk
seviyede yesil aklama: Yasa disi faaliyetleri gevresel iletisim kullanarak
gizleme etkinligi. Son olarak ise iiriin seviyesinde yesil aklama bir iiriin veya
iiriin grubunun 6zelliklerini ¢evresel iddialarla donatmakla ilgilidir (Torelli
vd., 2020: 409; Akdeniz ve Koger, 2024: 4).
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Sirketler dogrudan iliskili oldugu paydaglarina gevreye yonelik
politikalarinda ¢evre dostu olduklarini ve sosyal sorumluklarini yerine
getirmekte yeterliklerini gostermek giiniimiiz erdemleri iginde ©6nemli
olmugtur. Sirketlerin gevre ile olumlu iliskiler kurmalart kurumsal
itibarin temel unsurudur (Fombrun ve Riel, 2004). Bu arada ¢evre dostu
sirketler gevre ile uyumlu olmanin ve sosyal sorumluk gorevlerini yerine
getirmelerinin sonucu karhilik oranlari da artmaktadir (Carroll, 1991: 41-44;
Levis, 2006: 51). Giiniimiizde iklim krizleri, gevresel bozulma, kaynaklarin
azalmas ve gevre kirleticilerin tehlikeli diizeylere ulagmasi gibi kotiiye gidigin
tersine gevrilebilmesi kamuoyunda hassasiyet yaratmaktadir. Bu baglamda
finansal kurumlar dahil olmak {izere her tiirlii endiistride ¢evre dostu iiriin
kullanimini tercih etmektedirler (Keskin, 2023: 2-17). Ancak kurumlar
gevreye uyumlu oldugunu iddia etmekle beraber uygulamalar durumun
boyle olmadigr yoniindedir. Zaman zaman ¢evreci kampanyalar: yliriitmek
sadece tiiketici algisin1 manipiile etmekten oteye gitmemektedir (Yavuz,
2009: 133; Ozdemir vd., 2017: 359).

3.2. VW Dizel Manipiilasyonu Vaka Incelemesi

Alman miihendis Rudolf Christian Karl Diesel tarafindan 1908’de
bulunan dizel motor, Onceleri endiistride kullamilmugtir. Dizel yakitla
calisan motorlar diger fosil yakitlarla kiyaslandiginda performans: gok
yiiksek olmasi nedeniyle MAN 1924 yilinda kamyonlarinda dizel motoru
kullanmugtir. Bagarili bu girisimin ardindan Alman Benz & Cie girketi de
dizel motorlar1 kullanmaya baglamigtir. Mercedes-Benz 1936 yilinda ilk
dizel motorlu aracini piyasaya siirmiigtiir. Performansi yiiksek maliyeti ise
diisiik olan dizel yakitlarin gevreyi daha az kirlettigi diigiiniilmiigtiir. Ancak
bu durumun zaman igerisinde boyle olmadigr Avrupa’da ozellikle sanayi
sehirlerinin iizerinde toksik gaz bulutlarinin olugmasi ile ortaya ¢ikmugtir
(Clairmont, 2017). Bu dénem, dizel motorun kotii {iniinii aklama galigmalar:
baglatilmugtir. VW, Amerika dahil dizel motor araglarin popiilerligini artirmak
i¢in “Temiz Dizel” kampanyalar1 diizenlenmistir (Clairmont, 2017; Ewing,
2017). Ancak Amerikan emisyon standartlar1 yakalanamayinca. VW girket
yoneticileri emisyon salinim derecesini manipiile edecek yazilim kullanimi
karar aldilar (Ewing, 2017). Cevre ile ilgili diizenleyici, teknik ve bilimsel
incelemeler yapan Uluslararasi Temiz Ulagim Konseyinin (International
Council of Clean Transportation — ICCT) yaptig1 analizler sonucu VW’nin
araglarinda, yasal simurlardan yaklagik kirk kat fazla azot oksit salinimin
ortaya ¢ikartmustir (Siano vd., 2017: 29; Whyte, 2016: 172). Sekil 1°de
VW grubu dizel motorlu araglarin sahte yazilimla iilke emisyon sinirlarini
manipiile etmesi ve VW emisyon krizi ile ilgili veriler yer almaktadur.
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Sekil 1: VW Emisyon Krizi
Kaynak: Ozciire, 2019: 384

VW grubu 03 Eyliil 2015 tarihinde kullanilan sahte yazilimi kabul etmis ve
ardindan 18 Eyliil 2015 tarihinde yapilan manipiilasyon raporu agiklanmugtir
(EPA, 2015). VW grubu CIO’su bu olayin ardindan istifa etmistir. VW
hisse senetleri, 21 Eyliil 2015 tarithinde borsanin ilk islem giiniinde hizli
bir diigiig yasamugtir (Synder ve Jones, 2015; Jung vd., 2017). VW sirketi
hisse degerleri % 32 diigiig yaparken bu oran yaklagik 17 milyar dolarlik
deger kaybina esitti Jacobs ve Singhal, 2020: 2230). Tiim olanlarla birlikte
otomobil sektoriiniin genelinde hisse degerleri diigmeye baglamugtir. Honda
% 13,74; Ford % 12,42; Mercedes, % 6,5; Fiat % 5,97; General Motors %
4,32; BMW % 3,88; Toyota % 3,24 deger kaybetmistir (Vaccarino, 2015;
Altuk ve Cekig, 2019).

Sekil 2°de VW emisyon skandali yirmi giin 6ncesi ve yirmi giin sonrast;
24 Agustos 2015-19 Ekim 2015 tarihleri arasindaki donemi VW hisselerinin
kapanig fiyatlarimin yani sira kiiresel MSCI Diinya Otomobil Endeksi
ve Avrupali otomobil iireticilerinin hisselerini kapsayan MSCI Avrupa
Otomobil Endeksi goriilebilmektedir.
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Sekil 2: Emisyon Skandalina Volkswagen ve Otomotiv Endiistrisinin Borsa Tepkileri
Kaynak: Barth vd. 2022: 39

Sekil 3’de ise Avrupa otomotiv sanayisi STOXX Europe 600 Endeksi’nin
25 Kasim 2014 - 4 Eylil 2015 tarihleri arasindan giinliik degerleri
verilmektedir.
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Sekil 3: STOXX Europe 600 25 Kasun 2014°ten 4 Eyliil 2015’ Kadar 200 Giinliik
Dinemindeki Giinlisk Degerleri

Kaynak: Jacobs ve Singhal, 2020: 2249

Sekil 3’de gortilebilecegi gibi Avrupa otomotiv pazarini yansitan STOXX
Europe 600 Otomobil ve Parga Endeksi’nin giinlitk degerleri verilmistir. 25
Kasim 2014’ten 4 Eyliil 2015’ kadar olan 200 giinliik donem igin giinliik
endeks degerlerinde hisse senedi fiyatlarinda uzun vadeli bir diigiis egilimi
goriilmemektedir.

Hissedarlarin ugradigi maddi kayiplari, VW sahiplerinin artarda agtig
davalar izlemistir (Jung vd., 2017; Pinar, 2016). VW sirketi finansal
raporlarina 6,7 milyar Euro 1ade edilen araglarin kargiligr olarak yansitmugtir.
Tiirkiye’de VW Grubunun dagitimini yapan Dogus Grubu cesitli araliklarla
agiklamalar yapmig ve VW’nin emisyon skandalina konu olan araglarinin
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Tiirkiye’de mevzuatlara uygun oldugu ve arabalarin giivenligi ile de ilgili
sorun olmadigini belirtmistir (Altuk ve Cekig, 2019: 1390). Sekil 4°de
Tiirkiye VW satig distribiitorliigii yapan Dogus Otomotiv Hisse Degerleri
yer almaktadir.
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Sekil 4: Borsa Istanbul 2013-2018 Dojus Otomotiv A.S. Hisse Senedi Serileri
Kaynak: Altuk ve Cekig, 2019: 1394
Sekil 4de goriilebilecegi gibi Dogus Otomotiv A.$.’nin hisselerinde
2015 yilinin ikinci yarisinda bir diiglis goriilmektedir. Getiri grafiginde
izlenebilecegi gibi Dogus Otomotiv A.§. 2013 ve 2015 yillar1 arasinda diigiis
yagamistir. 2013 yilinda yasanan diigiisiin Tiirkiye’nin politik konjonktiirii
ile ilgili oldugu diisiiniilmektedir.

3.3. VW’nin Emisyon Skandali Krizini Yonetim Teknikleri

Kriz donemlerinde sirketlerin tutumlart 6nemli bir konudur. Kriz
yonetimi ile ilgili iletigim teknikleri kullamlmaktadir. Bu tekniklere gore
sirketler kurumsal savunma, itibarin ve imajin tekrar kazanilmasi stratejisi,
kriz aninda iletigim stratejileri ve son olarak ise kurumsal yenilenme teorisinin
bir kismint kriz doneminde kullanmaktadirlar (Cakir, 2014: 72).

VW tiim siire¢ boyunca geftaflik politikasini kullanarak krizin olumlu veya
olumsuz ayrmtilarin1 kamuoyu ile paylagmistir. Ayrica VW grubu CIO’su
dahil kamuoyundan 6ziir dilemigler inkar yolunu se¢gmemislerdir. Yine
sirket yapilan uygulama ile yaptiklar: hasar telafi edeceklerini agiklamig ve
etik degerlere bagh kalacaklarinin da soziinii vermislerdir. Son olarak VW
yetkilileri tek sesli olmuglardir. Birbirlerinin soylemlerini giirtitecek farkl
bilgilendirme yapmamuglardir. VW bu donemde itibarlarini bazi iilkelerde
kaybederek satiglarda ikinci siraya diigse bile halihazirda diinyanin en gok
satanlar listesinde yerini almaya devam etmektedir (Oxzciire, 2018: 380-388).
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4. Sonug ve Oneriler

Bu caliyma, VW Grubu Orneginde ampirik kanitlar sunmakta ve
Eyliil 2015’te VW dizel emisyon skandali; kamuya agik mali performans
raporlariin kamuoyunu yansitilmasina iliskin bir 6rnek olay incelemesi
igermektedir.

Diinya genelinde isletmeler zaman zaman, iiriinlerinin stirdiiriilebilirlik
ve gevresel faydalar baglaminda yaptiklart agiklamalarla kamuoyunu yaniltict
ve yanhg bilgiler sundugu yesil aklama maniptlatif davrang O6rnekleri
gosterebilmektedirler. Bu 6rneklerden biriside VW grubun yarattigi emisyon
krizidir. VW emisyon manipiilasyonu, ihmal veya kotii is uygulamalar1 da
dahil olmak tizere olayin skandali benzersizdir. Bu vaka ¢aligmasinin amaci,
gevreyle igbirligi yapmaksizin hayata gegirilen siirdiiriilebilirlik sahteciliginin
ve bunun sonucu olarak katlanilan maliyetlerin vurgulanmasidir. Ancak bu
tiir krizlerin ardindan sermaye piyasalarinda yesil finans baglaminda yenilikgi
yesil tirtin benimseme davraniglart hizlanarak artmugtir.

VW emisyon hilesini yaptigini kamuoyu oniinde agikladiktan sonra,
VW hisse degerleri 6nemli kayiplar yagamugtir. Bu durum diger otomotiv
firmalarina da yayilma kaynag: olmusgtur. Yine ikincil verilerden elde edilen
rakamlar gostermektedir ki Avrupa’da VW hisse senetleri degerlerinde
kayiplar olmug ve bu durum sektorde ki diger araba markalarina da olumsuz
yaylmistir. Ayrica Hertzel vd. (2008) buldugu bulagicilik etkisine iligkin
yayilma etkileri bu galigmada da belirlenmistir.

VW, krizi doneminde yapilan manipiilasyonu gizlemeye ¢aligmaksizin
itiraf etme yontemini benimseyerek 6ziir dilemiglerdir. Tiim bu agiklamalarin
ardindan hasarlarint telafi edeceklerini belirterek tazminatlar 6demisler
ve sahte yazilm kullandiklar1 arabalarini geri gagirmiglardir. VW' grubu
siireg¢ boyunca seffaflik politikalarini  kullanmuglardir. Ayrica girket tiim
agiklamalarinda tek sesli olmay1 da bagarmistir.

VW, dizel araglarda yaptiklar1 emisyon manipiilasyon vakasinin ardindan
yasanan krizi dogru stratejik hamlelerle iyi yonetmislerdir. Krizi firsata
gevirmeyi bagaran VW grubu emisyon suguna uygulanan tiim cezalar
kesinlestirilmistir ve maddi cezalar sirket tarafindan 6denmistir. Ancak
firmanin emisyon manipiilasyonu ile faaliyet gosterdigi ekosistem tizerindeki
etkisinin biiyiikliigii ve telafisi ise belirsizdir.
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Ek 1: VW’nin Emisyon Skandalma Iliskin Olaylar Kronolofisi

Tarih

Aciklama

Kaynak

Mayis 2014

Alternatif Yakitlar, Motorlar ve Emisyonlar
Merkezi belgeleri VW' dizel otomobilleri
igin gergek hayattaki yiiksek emisyon
degerleri agiklamugtir.

Thompson, Tarakei,
Besch,
Thiruvengadam ve
Kappanna

(2014)

2015 ikinci yarisi

Kaliforniya Hava Kurulu
(CARB) ve Cevre

Koruma Ajansi (EPA), VW’den agiklama
istedi.

VW vyiksek  emisyon  degerlerini
agiklayamuyor. 2016 yili igin ABD’de satiga
sunulan Volkswagen dizel otomobilleri
igin EPA sertifika verdigi tehtit olarak

kullanihyor.

Kaynaklar1

EPA (2015b)

03 Eyliil 2015

VW, EPA ve CARB1 manipiile ettigini
itiraf etti.

EPA (2015b)

18 Eyliil 2015

EPA, yaklagik 480.000 dizel araca sahte
yvazihm cihazlar1 takarak Temiz Hava
Yasasina uymadigi igin VW’e bir Thlal
bildirimi gonderdi.

EPA (2015b)

22 Eyliil 2015

Sahte yazilim cihazinin diinya ¢apinda
yaklagtk 11 milyon arabaya takildigy tespit
edildi.

VW (2015b)

07 Ekim 2015

Hans Dieter DPotsch, denetim  kurulu
bagkanligina atand.

VW (2015f)

02 Kasim 2015

EPA, VW’ bir ihlal bildirimi
gonderiyor; bu kez ayni zamanda Porsche

ikinci

ve Audi dizel otomobillerinin emisyon
degerleri de incleniyor.

EPA (2015¢)

12 Ocak 2016

EPA, VW’in 2.0 litrelik motorlara yonelik
geri gagirma planlarini reddetti.

EPA (2016)

Kaynak: Barth vd. 2022.
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El 2: Volkswagen Kendisiyle Ilgili Agikladyis Emisyon Skandaly Kronolojisi

Tarih Konu

20 Eylil 2015 | VW emisyon degerlerinin - manipiilasyonunu  agikga kabul etti
(Volkswagen, 2015a).

22 Eyliil 2015 | VW, 482.000 aract ABD’ den geri gagirdi.

22 Eyliil 2015 | VW hisse degerleri % 17 deger kaybetti.

22 Eylil 2015 | EPA’ nin VW” in egzoz emisyon Ol¢timlerinde bilerek yaniltict yazilim
kullandigini iddia etti.

22 Eylil 2015 | VW ABD CIO’su Michael Horn’un emisyon testi hilesi itiraf etti.

22 Eyliil 2015 | ABD Adalet Bakanligrnin VW’ye sorugturma baglatti.

23 Eyliil 2015 | VW CIO’su Martin Winterkorn’un istifa etti Volkswagen (2015c¢).

23 Eyliil 2015

VWrnin hisse degeri diinya borsalarinda iki giin igerisinde % 19,82
deger kaybetti bu degerin kargiligi 30 milyar Euro’dur.

23 Eyliil 2015

ABD, VW sirketinden 18 milyar Dolar ceza talep etti.

24 Eyliil 2015 | Alman Cevre Koruma Yardimi Genel Miidiirii, Alman hiikiimetinin
VW emisyon manipiilasyonununu bildigi idda etti.
25 Eyliil 2015 | EPA, VW’den dizel motorlu otomobillerini piyasadan geri ¢ekilmesini

istedi.

25 Eyliil 2015

VW emisyon sahtekarligi sikandalinin ekstradan 1 milyon ton
kirlilige neden oldugunun iddas: ve bu gevre zararinin sorumlugunun
VW sirketin bagkana yiiklenmesi.

25 Eylil 2015 | VW grubuna CIO olarak Matthias Mueller atand: (Volkswagen,
2015d)

28 Eyliil 2015 | VW’in iflasinin dedikodular.

29 Eyliil 2015 | Geri ¢agrilacak 11 milyon aracin tamir maliyeti 6.5 milyar olarak
agikland1 (VW, 2015e).

30 Eyliil 2015 | VW’in dizel motorlu araglarinda nitrojen oksit oraninin EPA
tarafindan kabul edilen oranlardan 35 ila 40 kat fazla oldugu duyurdu.

08 Ekim 2015 | VW tiin diinya capindaki hileli yazihm kullanilan araglari geri
cagiracagini beyan etti.

12 Ekim 2015 | VW, elektrikli otomobillere daha fazla odaklanilmasi da dahil olmak

tizere dizel stratejisinde revizyon yaptigint duyurdu (VW, 2015g)

25 Ekim 2015

VWrnin Avrupa’da kullanilan dizel motorlu araglarin yazilimlarinin
giincellenecegi duyurdu.

04 Kasim 2015

Emisyon skandalin VW’ye maliyeti 500.000.000 ile 532.000.000
ABD Dolar oldugu bildirildi.
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25 Kasim 2015

VW, etkilenen 2.0 litrelik motorlara yazilm giincellemeleri
yiiklemeye yonelik geri ¢agirma planlarini sundu (VW, 2015h)

08 Ekim 2015 | ABD’de VW arag sahipleri dava agmaya bagladi.

10 Arahik 2015 | VW’nin geri ¢agiracagi dizel motorlu arabalir ABD’de 500.000,
Avrupa’da 8.5 milyon olarak agiklandi.

04 Ocak 2016 | ABD Adalet Bakanligi, VW’ye gevreye verdigi zarar igin dava agt1.

08 Ocak 2016

VWrnin diinya ¢apinda arag satiglar diistii.

11 Ocak 2016

VW CIO’su kamuoyundan 6ziir dileyerek giiven sozii verdi.

12 Ocak 2016

Kaliforniya Hava Kaynaklar1 Kurulu VW’nin dizel motorlu
araglarim  yazilmlarmin - diizeltilmesine iligkin -~ geri  ¢agirma
operasyonel planin; eksik ve yasal gereklilikleri yerine getirmedigi
agiklamasiyla red etti.

21 Ocak 2016

VW, ABD’de 8.5 milyon hileli aracin bulundugunu kabul etti fakat
oranlarin Avrupa standartlarina gore yasa digt olmadigini soyleyerek
savunma yapti.

Kaynak: Ozdemir vd., 2017: 363.



