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Oz: Bireysel emeklilik sistemi, bireylerin emeklilik dénemlerinde ek bir kazang elde
etmelerini saglayarak bireylerin emeklilik dénemlerini refah igcinde gecirmelerine destek
olmaktadir. Bireysel emeklilik sistemi uygulandigi lilkelerde, hem sosyal giivenlik
sisteminin tamamlayicisi olarak hem de uzun vadeli yatirrm fonlari olarak ekonomiye
katki saglamaktadir. Sistemde toplanan fonlar ise emeklilik bransinda faaliyet gdstermek
lizere 6zel portfdy yénetim sirketleri tarafindan yénetilmektedir. Bu ¢alismanin amaci ise
iilkemizde faaliyet gdsteren bireysel emeklilik sirketlerinin performansini Cok Kriterli
Karar Verme yéntemlerinden ARAS ve COPRAS yéntemleri ile karsilastirmali olarak
degerlendirmesini yapmaktir. Bireysel emeklilik sirketlerinin performans analizi igin
kriterler belirlenmistir ve kriterlerin agirliklari entropi yéntemi ile hesaplanarak ¢6ziime
dadhil edilmistir. Analiz sonucunda bireysel emeklilik sirketlerinin performans siralamasi
yapilmistir ve sonug olarak her iki yéntemde siralama ayni olarak bulunmustur.

Comparative Performance Assessment with Entropy
Weighted ARAS and COPRAS Methods of Private Pension
Companies

Abstract: The individual pension system enables individuals to gain an additional
income during retirement and to help individuals spend their retirement periods in
welfare. In countries where the individual pension system is implemented, it contributes
to the economy both as a complement to the social security system and as a long-term
investment fund. The funds collected in the system are managed by private portfolio
management companies to operate in the pension branch. The purpose of this study is
to evaluate the performance of individual pension companies operating in our country
comparatively with the ARAS and COPRAS methods of the Multi Criteria Decision
Making methods. For the analysis of the performances of individual pension companies,
the criteria were determined and the weights of the criteria were calculated by entropy
method and included in the solution. As a result of the analysis, the performance ranking
of the individual pension companies was made and as a result the ranking was found to
be the same in both methods.

Anahtar Soézciikler: Bireysel
Emeklilik Sistemi,
Performans, Entropi, ARAS,
COPRAS

JEL: G22, M20, M40

Gelig : 30 Ekim 2018

Diizeltme : 31 Aralik 2018
Kabul : 24 Ocak 2019

Tiir : Arastirma

Keywords: Individual Pension
System, Performance,
Entropy, ARAS, COPRAS

JEL: G22, M20, M40

Received : 30 October 2018
Revised : 31 December 2018
Accepted : 24 January 2019

Type : Research

Cite this article as: Bayrakci, E., & Aksoy, E. (2019). Bireysel emeklilik sirketlerinin entropi agirlikli ARAS ve COPRAS yontemleri ile karsilagtirmali

performans degerlendirmesi. Business and Economics Research Journal, 10(2), 415-433.

The current issue and archive of this Journal is available at: www.berjournal.com

@ Asst. Prof., PhD., Isparta University of Applied Sciences, Yalvag Biylikkutlu School of Applied Sciences, Department of
International Trade and Management, Isparta, Turkiye, eylembayrakci@isparta.edu.tr (ORCID ID: 0000-0001-8006-9160)
b Res. Asst., Suleyman Demirel University, Faculty of Economics and Administrative Sciences, Department of Banking and Finance,

Isparta, Turkiye, esraaksoy@sdu.edu.tr (ORCID ID: 0000-0003-1395-2337)



Bireysel Emeklilik Sirketlerinin Entropi Agirlikli ARAS ve COPRAS Yontemleri ile Karsilastirmali Performans Degerlendirmesi

1. Girig

Yasanan teknolojik ve ekonomik gelismelerle birlikte yasam standardi her gegcen gilin artis
gostermektedir. Bireyler olagan ve alistiklari yasam sartlarinin azalmasinin 6niline gecerek geleceklerini
garanti altina almayi, yaslihk ve emeklilik dénemlerinde de rahat ve huzurlu bir hayat yasamayi
hedeflemektedirler. Bu istekler dogrultusunda bireyler bireysel emeklilik sistemine dahil olarak, birikimlerini
en uygun yatirim araglarina yonlendirilmesi ile ileride istemis olduklari hayati ve birikimi yakalama firsatini
elde edebilmekteler (Comlekci ve Gokmen, 2017: 579).

Bireysel emeklilik sistemi (BES); bireylerin emeklilik zamanlari geldiginde ek bir kazang ile bireylerin
emeklilikte refah diizeyinin artmasina, iyi bir emeklilik dénemi gecirmesine olanak saglamaktadir. Bunun yani
sira bireysel emeklilik sistemi, Glke icinde alt yapi yatirrmlarina ve uzun dénem yatirimlara fon yaratarak
sistemin yeni is glicl ve istihdam imkanlar icin kaynak saglamaktadir. Ayni zamanda toplumun sosyal
glvenlikten kaynaklanan ylkiiniin en aza inmesini desteklemektedir. Sistemin isleyisi ile birlikte ekonomide
uzun vadeli kaynaklarin elde edilmesi; enflasyonla miicadele, devamli ve istikrarli biyimeye olumlu katki
saglama, spekilasyonlari azaltma ve sermaye piyasasinin iyi bir sekilde islemesini saglama gibi fonksiyonlari
yerine getiren Ozel bir emeklilik sistemidir (Altay, 2013: 125). 4632 sayili Kanun ile birlikte yasal olarak alt
yapisi hazirlanmis olan BES, mevzuat hiikiimlerinin diizenlenmesi ve de emeklilik sirketlerinin izin slireclerinin
sona ermesi ile 2003 yilindan itibaren fiili olarak uygulanmaya konulmustur (inneci, 2013: 106).

Bircok gelismis ve gelismekte olan lilkelerde, bireysel emeklilik sistemleri piyasalara uzun vadeli fon
kaynagi olmasi sebebi ile ekonomik yonden bilyik dnem tasimaktadir. Bu nedenle BES, sosyal glivenlik
sistemlerinde meydana gelen ya da meydana gelmesi muhtemel olan olumsuzluklari ortadan kaldirmanin bir
aracl gorevi gormektedir (Polat ve Kekeg, 2017: 177). Bununla beraber Ulkelerdeki refah seviyelerindeki
iyilesmeyle bireylerin yasam sirelerinin artmasi, yasli nifusunda gortlen artisin, beraberinde sosyal giivenlik
sisteminde meydana gelebilecek olasi olumsuzluklarin telafisi olarak goriilen 6zel BES onemli bir yer
edinmistir (Coskun Ozer ve Giirel, 2014: 160).

Tirkiye’de BES, Avrupa ve Amerika’da uygulanan sistemler g6z éniline alinarak, her iki sistemde de
basarili ve pratik yonler alinarak tasarlanmistir (isseveroglu ve Hatunoglu, 2012: 156).

Genel bir ifadeyle bireylerin ortalama yasam sirelerinde goérilen artisla birlikte sosyal glvenlik
sistemlerinin yikleri artma egilimi gostermektedir. Buna karsilik, gecmis dénemlerde meydana gelen
ekonomik krizler ve bu krizlerden etkilenen (ilkeler bu sebeple emeklilik sistemleri icin fon ayirma hususunda
sikinti yasamaktadirlar. Ayrica son donemlerde piyasa getirileri azalis gostermekle beraber, calisanlarin
o6demis olduklari prim tutarlari emeklilik stiresine kadar olmasi gereken seviyeye ulasmamaktadir. S6z konusu
sorunlarla bas edebilmek ve kalici bir ¢6zim bulabilmek icin ¢alisanlarina is hayati sonrasinda belli bir
seviyede rahatlik icinde yasama imkani sunmak isteyen Ulkeler, devlet kaynakl olan emeklilik sistemlerinin
yukini azaltmak ve destekler nitelikte katki saglayabilmek adina, 6zel emeklilik sistemlerine 6nem vermeye
baslamislardir. Ulkemizde de ayni sebeplerden dolayi &zel BES uygulamasi baslamistir (Peker, 2016: 35).

BES’in amacina uygun bir sekilde islemesi ve devam etmesi icin katilimci sayisinin ve buna bagh olarak
tasarruflarin arttirlmasi 6ngoértlmektedir. Bu nedenle sistemin vergisel tesviklerle desteklenmesi etkili
olmaktadir. Bununla birlikte ézellikle inanci geregi sisteme girmek istemeyen tasarruf sahiplerini ise islami
yollara uygun olarak yatirim yapilabilecegi sekilde bilgilendirilmesi sisteme olan katilimin artmasina imkan
saglayacaktir. Boylece bu uygulama gergeklestiginde llkede var olan veya olusabilecek olan fon agiginin
azalmasina alternatif ¢6ziim saglanacak ve BES’e katki saglayarak ekonomiye can verilmis olacaktir (Rakici ve
Ela, 2016: 95).

Son donemde ise BES, ulusal tasarruf oranlarinin artirilmasi ve ekonomiye ve sermaye piyasalarina
uzun vadeli fonlarin kazandiriimasi, dis finansmana duyulan ihtiyacin azaltilmasi noktasinda etkili olan bir
uygulama olarak kullanilmaktadir. Bununla birlikte, var olan sistemin daha iyi bir seviyeye ¢ikarilmasi igin
gereken reformlarin hayata gecirilmesi icin calismalar yapiimaktadir. Bu ¢alismalar baglaminda, diinyada
basarili bir sekilde uygulanan otomatik katilim uygulamasinin sisteme uyarlanmasi igin gereken ¢alismalar
ylritilmus ve bireysel emeklilik sistemine otomatik katilimi saglayan Kanun degisikligi 01.01.2017 tarihinde
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ylrirlige girmek Uzere 2016’ da TBMM’de kabul edilmistir. Yapilacak olan bu uygulamanin orta ve uzun
vadede, yurt ici tasarruf oranlarinda artis gostermesine, bireylerin emeklilik donemlerindeki alim giiclerinde
yasayabilecekleri olumsuzluklarin 6niine gecilmesinde ve piyasa derinliginin artirilmasinda etkili rol
oynayacagini disliniimektedir (www.egm.org.tr, BES 2016 Yili Gelisim Raporu, 7).

Bireyleri tasarrufa yonlendirmek, yapilacak olan tasarruf hakkinda bilgilendirmek ve tasarruflarini
degerlendirmek icin tGlkemizde aktif olarak 09.03.2018 tarihi itibari ile bireysel emeklilik sirketi adi altinda
Emeklilik Gozetim Merkezi verilerine gére on sekiz bireysel emeklilik sirketi bulunmaktadir (www.egm.org.tr).
Calismada so6z konusu bireysel emeklilik sirketlerinin performans analizi ele alinacaktir.

Sirketlerin performans analizi olarak degerlendirmesi icin birden fazla kriter agisindan ele alinmasi
gerekmektedir. Sirketlerin alternatif olarak yer almasi ve birden fazla bulunmasi nedenleriyle sirketlerin
performans analizde “Cok Kriterli Karar Verme” (CKKV) ydntemlerinin uygun bir se¢im olabilecegi
gorlilmektedir. CKKV yontemleri karmasik bir yapi icerisinde yer alan karar verme problemlerinde
alternatifler arasinda karsilastirma yapmanin zor oldugu durumlarda bu durumlari en iyi sekilde belirleyerek
¢O6zlime ulastirmaktadir. Bununla birlikte ulastirmis oldugu ¢6ziimle karar vericiye en iyi karari vermesine
imkan saglamaktadir. CKKV yontemlerinin uygulama icin seciminde asil amag, ¢ok fazla alternatif ve kriter
olan problemlerde karar vericiye en iyi alternatifi belirlemek ve mimkiin oldugunca hizli bir bigcimde sonuca
ulasmaktir (Urfalioglu ve Geng, 2013: 332). CKKV Yontemleri, bircok alanda yaygin olarak kullaniimaktadir. Bu
¢alismada, bireysel emeklilik sirketlerinin karsilastirmali performansi analizi CKKV yéntemlerinden ARAS ve
COPRAS yontemleri ile degerlendirilmistir. Uygulamada ele alinan kriter agirliklari entropi yontemi ile
hesaplanip her bir kriter i¢in atanan kriter agirliklari ¢6ziime dahil edilmistir. Calismada belirlenen kriterler
dogrultusunda on sekiz bireysel emeklilik sirketi icinden en iyi alternatifi segmek ve siralamasini yapmaktir.
Bununla birlikte birden fazla CKKV yontemlerinin kullanilmasindaki amag ise uygulamanin karsilastirmal
olarak degerlendirilmesi ve sonucun glivenirliligini arttirmaktir.

2. Yazin Taramasi

CKKV yontemleri, sirketlerin ve finansal sektérlerin performans degerlendirmesinde oldukga yaygin
olarak kullanilan yéntemlerdir. Calismada kullanilan ARAS, COPRAS ve entropi yontemleri ve bireysel
emeklilik sirketlerinin performansi ile ilgili yapilan, yerli ve yabanci literatlirde yer alan ¢alismalardan bazilari
Tablo 1'de gosterilmistir.

Tablo 1. Entropi, ARAS ve COPRAS Yontemleri ile ilgili Literatiir Taramasi

ENTROPI Yontemi ile Yapilan Calismalar

Yeralti Sularinin Siirdirilebilirliginin Degerlendirilmesi Chen vd. (2015)
Tedarikgi Secimi Shemshadi vd. (2011)
Mobilya Sektérii icin Tiirkiye’de Cografi Pazar Segimi Yavuz (2016)
Otomotiv Sektdriinde Faaliyette Bulunan Firmalarin Performanslari | Omiirbek vd. (2016)
Petrol Sirketi Performans Degerlendirmesi Omiirbek ve Aksoy (2016)
OPEC Ulkelerinin Performans Degerlendirmesi Tunca vd. (2016)
ARAS Yontemi ile Yapilan Caligmalar
Web Sitelerinin Kalite Degerlendirmesi Stanujkic ve Jovanovic (2012)
Enerji Uretim Teknolojilerinin Analiz ve Secimini Sliogeriene vd. (2013)
Banka Segimi Reza ve Majid (2013)
insaat Projeleri Lazauskas vd. (2015)
Personel Secimi Karabasevi¢ vd. (2015); Stanujkic
vd. (2015)
Kurumsal Kaynak Planlamasi Yazilimi Segimi Ecer (2016)
Bankalarin Strdirilebilirlik Performans Degerlendirmesi Omiirbek vd. (2017)
Faktoring Sirketlerinin Siralamasi Ozbek ve Erol (2017)
COPRAS Yontemi ile Yapilan Calismalar
Proje Segimi Popovic vd. (2012)
Kalite Kontrol Mudiri Segimi Zolfani vd. (2012)
Materyal Segimi Chatterjee ve Chakraborty (2012)
Bina Yapi Degerlendirmesi Zolfani ve Zavadskas (2013)
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Sosyal Medya Platform Segimi Tavana vd. (2013)
Ev Yeri Segimi Mulliner vd. (2013)
Takim Tezgahi Segimi Nguyen vd. (2014)
Petrol Sirketlerin Performans Analizi Rabbani vd. (2014)
Tirkiye K&miir isletmelerinin Performans Degerlendirmesi Aksoy vd. (2015)
Firmalarin Finansal Performans Analizi Omiirbek ve Eren (2016)
Turkiye Diyanet Vakfi'nin Performans Analizi Ozbek (2017)
Optimal Yenilenebilir Enerji Kaynaginin Tespiti Karaca vd. (2017)
Havalimani Degerlendirmesi Altin vd. (2017)
Bireysel Emeklilik Sirketlerinin Performansi ile ilgili Yapilan Calismalar
MACBETH Yéntemi ile Bireysel Emeklilik Sistemi Segimi Geng vd. (2015)

Emeklilik Yatirim Fonlarinin ELECTRE | YOntemi ile
Degerlendirilmesi

Bireysel Emeklilik Plani Segiminin COPRAS ve TOPSIS
Yéntemi ile Degerlendirilmesi

Bireysel Emeklilik Sirketlerinin CKKV Yéntemleriyle Hibrit Bir
Yaklagimla Degerlendirilmesi

Bireysel Emeklilik Sirketlerinin Finansal Performanslarinin Bulanik
AHP ve VIKOR Yontemiyle Degerlendirilmesi

Ege vd. (2016)

Ertugrul ve Oztas (2016)

Acer ve Dinger (2018)

Goktolga ve Karakis (2018)

3. ENTROPI Yontemi

Entropi yazinda ilk defa Rudolph Clausius (1865) tarafindan tanimlanarak bir sistemde var olan
diizensizligin ve belirsizligin dlciisii seklinde ifade edilmistir (Zhang vd., 2011: 444). ilerleyen dénemlerde ise
matematik ve miihendislik alanlarinda siklikla kullanildigi gérilen entropi kavrami Shannon (1948) ile birlikte
enformasyon teorisine uyarlanmistir. Entropi yontemi var olan verilerin saglamis oldugu yararli bilginin
miktarini 6lgmek igin kullanilmaktadir (Wu vd., 2011: 5163). Yontem 5 adimdan olusmaktadir ve bu adimlar
sirasiyla asagidaki gibidir (Li vd., 2011: 2087; Wang ve Lee, 2009: 8982):

Adim 1: Karar matrisindeki her bir kriter farkli 6lci birimlerinde ise, farkh Ol¢li birimlerindeki
aykirihklari yok etmek igin standartlastirma islemi yapilmaktadir. Fayda ve maliyet degerlerine gore kriterler
esitlik (1) ve esitlik (2) yardimiyla normalize edilmektedir.

r; =X; /max; (i=1..m;j=1,..,n) (1)
r :min,j/x,j (i=1..m;J=1,.,n) (2)

Adim 2: Bu adimda ise normalizasyon yapilarak P; hesaplanmaktadir.

a,./.
Pij = Zm q ;vf (3)

i=1Yij

iz alternatifler,

j: kriterler

Pj: normalize edilmis degerler
aj: verilen fayda degerleri

Adim 3: Daha sonra E{'nin entropisi esitlik (4) yardimiyla hesaplanmaktadir.

E; Z—kZTﬂ [Pij InP,.j];Vj

k:(In(n))™

(4)
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k: entropi katsayisi
Ej: entropi degeri

Adim 4: Ardindan d; belirsizligi esitlik (5) yardimiyla hesaplanir.
d,=1-E;V, (5)

Adim 5: Son adimda ise j kriterinin dnem derecesi olarak wj agirliklari ise esitlik (6) ile hesaplanir.

W‘=—],'Vj (6)

: Z;l dj

4. ARAS Yontemi

CKKV yontemlerinden biri olan ARAS (Additive Ratio Assesment) yoéntemi 2010 yilinda Zavadskas ve
Turskis tarafindan onerilmistir (Turskis ve Zavadskas, 2010: 163). ARAS yonteminin dnerilmesindeki asil amag,
yontemde ele alinan alternatiflerin fayda fonksiyonu degerleri, problemde uygulama yapan kisi tarafindan
eklenen optimal alternatife ait fayda fonksiyonu degeriyle karsilastirmaktir (Sliogeriene vd., 2013: 13).
Yontem uygulamada yer alan tiim alternatiflerin ideal alternatife goére oransal olarak benzerligini ortaya
koymaktadir (Dadelo vd., 2012: 68). ARAS yontemi dort adimdan olusmaktadir ve bu adimlar asagidaki gibidir
(zavadskas ve Turskis, 2010: 163-165);

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi ile baslamaktadir. Karar matrisi olusturulurken en (st satirda
her bir kritere ait optimal degerlerden olusan bir satir bulunmaktadir.

Karar matrisi X olarak gosterilir ve;

Xy Xoj o Xo
X, X. .. .
il if in . .
X= ; i=0,1,....m j=0,1,...,n (7)
Xpp X o X

m: alternatif sayisini,

n: kriter sayisini,

X+ i. alternatifin j. kriterde gosterdigi performans degeri,

X, ¢ - kriterin optimal degeridir.

Her bir kritere ait optimal deger, karar problemi igin belirsiz bir durumdaysa veya bilinmiyorsa,
kriterin maksimum ya da minimum 6zelligi gbstermesine bagli olarak optimal deger, asagida gosterilen esitlik
(8) ve esitlik (9) kullanilarak hesaplanmaktadir.

Maksimizasyon durumu: X, =Mmax; X, (8)

oj

Minimizasyon durumu: X, =min; x; (9)
Adim 2: Karar matrisinin normalize edilmesi ise X normalize karar matrisi X;; degerlerinden
olugmaktadir. i;; degerleri kriterin fayda ya da maliyet &6zelligi gostermesine gore iki farkli gesit olarak

hesaplanmaktadir. Kriter performans degerlerinin maksimum olmasi uygulama igin daha iyi ise, normalize
degerler esitlik (10) kullanilarak hesaplanmaktadir.
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S o

Kriter performans degerlerinin minimum olmasi uygulama igin daha iyi ise, normalizasyon islemi iki
adimda gerceklestirilir. ilk olarak performans degerleri ele alinarak fayda durumuna dénistiriliir ve daha
sonra normalize degerleri esitlik (11) ve esitlik (12) ile hesaplanir.

(11)

(12)

Adim 3: Agirlikl normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi ise normalize edilmis karar matrisi
uzerinden hesaplanan w;; agirliklari kullanilarak £ agirliklandiriimig normalize karar matrisi elde edilir. Her bir
kritere atanan agirlik degerleri 0 < w; < 1 kosulunu saglamali ve agirliklar toplami 1” e esit olmalidir esitlik
(13).

Z:Zl w; =1 (23)

Normalize degerlerin olugturulmasi icin esitlik (14) kullanilarak %;; agirliklandinilmig normalize
degerleri bulunmaktadir.

A —

Xij = Xij Wij (14)

Adim 4: Optimal degerlerin hesaplanmasi ise, agirliklandiriimis karar matrisinde yer alan her bir
alternatif icin optimal degerler hesaplanir ve alternatiflere ait degerler esitlik (15) kullanilarak elde edilir.

_ no L (15)
S, = ijlxl_j, i=0,1,...m
S;: i. alternatifin optimal fonksiyon degeri

Daha sonra, alternatiflere ait S; degerleri, Sy optimal degerine oranlanarak K; fayda dereceleri esitlik
(16) kullanilarak hesaplanir.

S.
K =S—’, i=0,1,...m (16)

Ardindan [0,1] arali§inda deger alan K; oranlari kullanilarak alternatiflerin fayda fonksiyonu degerleri
hesaplanmaktadir ve elde edilen degerler, bilylkten kiiclige dogru siralanarak alternatiflerin siralamasi
yapilmaktadir.
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5. COPRAS Yontemi

Zavadskas ve Kaklauskas tarafindan 1996 yilinda karmasik oransal degerlendirme COPRAS (Complex
Proportional Assessment) yontemi yeni bir CKKV yontemi olarak onerilmistir. Yontem kriterlerin 6nem ve
fayda dereceleri bakimindan alternatiflerin siralamasini yapmaktadir. Ayni sekilde kriter degerleri, kriter
degerlendirmesinde ise maksimizasyon niteligi tasiyan kriterini Ust seviyeye ¢ikarmakta ve minimizasyon
niteligi tasiyan kriterleri en aza indirerek degerlendirilmesini yapmaktadir (Podvesko, 2011: 137).

COPRAS yonteminin diger CKKV yontemlerinden farki ise alternatiflerin yarar derecelerini
gostermesidir. Bu oOzelligi ile alternatiflerin birbirleriyle karsilastirilmasi yapilarak diger ele alinan
alternatiflerden ne derece iyi veya derece kotii oldugunu yilzdesel olarak ifade edebilmektedir. COPRAS
yontemi 7 adimdan olusmaktadir ve adimlari asagidaki gibi siralanmaktadir (Podvezko, 2011: 138-139;
Zavadskas vd, 2008: 242-243; Ozdagoglu, 2013: 235-236). Yontemde yer alan degiskenler;

A= i. Alternatif i=1,2,..,m

C; = j. degerlendirme kriteri j=12,...,n

W= j. degerlendirme kriterinin 6nem diizeyi j=1,2,...,n

Xi =j. Degerlendirme kriteri agisindan i. alternatifin degeridir.

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi ile baslamaktadir ve esitlik (17)’deki gibi gosterilir.

Al Xll x12 X13 ‘ Xln
AZ X21 X22 XZ3 : XZn
D=As| X3 X3 X33 . Xy, (17)
Am _Xml XmZ Xm3 ° an_
Adim 2: Normalize edilmis karar matrisinin olusturulmasi ise esitlik (18) yardimiyla elde edilmektedir.
* . XU .
X, =—-—Vj=12,..n (18)

p
zizlxij
Adim 3: Ardindan agirliklandiriimis karar matrisinin olusturulmasi icin normalize edilmis karar matrisi

Gzerinden her bir alternatifin kriter degeri ilgili kriter agirig1 w; ile ¢arpilarak yani esitlik (19) yardimi ile
hesaplanmaktadir.

D=d =x.w. (19)

Adim 4: Bu adimda ise faydali ve faydasiz kriterlerin degerleri hesaplanmaktadir. Faydal kriterler,
hedefe ulasmada daha yiksek degerlerin daha iyi durumu gosterdigi kriterleri ifade ederken; faydasiz olarak
ele alinan kriterler ise hedefe ulasmada daha disik degerlerin daha iyi durumu gosterdigi kriterleri
belirtmektedir.

. k . .
S = ,-=1df/ =1,2,.....k faydal kriterler (20)
S, = Zj:k+1dij j=k+1, k+2,...,n faydasiz kriterler (21)
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Adim 5: Q; goreceli 6nem degerlerinin hesaplanmasinda ise Q; degerleri; her bir alternatif igin
goreceli 6nem degerini verir ve esitlik (22) kullanarak hesaplanmaktadir. Elde edilen degerler sonucu en fazla
goreceli 6nem degerine sahip olan alternatif en iyi alternatif olarak ifade edilir.

Z/"Zl 5"_

Q =S"+ I
Sf7'2i=15_7*

(22)

Adim 6: En yiksek goreceli 6nem degerlerinin hesaplanmasi ise (23) numarali esitlik kullanilarak
hesaplanmaktadir.

Q.. =max{Q, v, =1,2,..m (23)

Adim 7: Her bir alternatif icin P; olarak ifade edilen performans indeksi esitlik (24) yardimiyla elde
edilmektedir.
p =3 100% (24)

i
max

P; performans deger indeksi 100 olarak hesaplanan alternatif ¢céziim icin en iyi alternatiftir. Son olarak
tercih siralamasi yapilirken alternatiflerin almis oldugu performans indeks degerlerinin blylkten kictge
dogru siralamasi yapilarak elde edilmektedir.

6. Arastirma Yontemi

Bu ¢calismada Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM) tarafindan yayinlanan ve 09.03.2018 tarihli rapordaki
verilere gore sirket bazinda bireysel emeklilik temel gostergeleri verileri ele alinarak, (www.egm.org.tr) bu
sirketlerin performans analizi CKKV yéntemlerinden ARAS ve COPRAS yontemleri ile karsilastirmali olarak
analizi yapilacaktir. Calismada ARAS yonteminin tercih edilme sebebi; diger CKKV yontemlerinden farkh
olarak, ARAS yonteminde alternatiflerin fayda fonksiyonu degerleri, karar problemine arastirmaci tarafindan
eklenen optimal alternatife ait fayda fonksiyonu degeri ile karsilastirilmaktadir (Sliogeriene vd., 2013: 13).
Yani yontemde, her bir alternatifin ideal alternatife gére oransal benzerligi ortaya cikarilmaktadir. Ayni
zamanda ¢6ziim asamasi oldukga basit bir yontemdir. COPRAS yonteminin tercih edilme sebebi ise AHP ve
ELECTRE gibi diger CKKV yontemleri ile karsilastirildiginda kullanimi oldukga basit ve ¢6ziim asamasinda hata
payinin disik olmasidir. Performans analizinde belirlenen kriterlerin agirliklari ise entropi yontemi ile
bulunmus ve ¢6zim silrecine dahil edilmistir. Karsilastirmali analiz icin secilen iki yontemin sonug
siralamasina bakilarak sirketler icin genel bir siralama amaglanmistir. Uygulamada iki yontemin kullaniimasi
siralamanin glvenirligi ve saglamhgl bakimindan kontrol edilebilir 6zellige sahiptir. Bireysel Emeklilik
Sirketlerinin performans analizi icin ele alinan kriterler Tablo 2’de gosterildigi gibi olup, EGM sitesinin
09.03.2018 tarihli temel gosterge verilerinden elde edilmistir.

Tablo 2. Kriterler

Kriterler Kodlar
Katihmci Sayisi (kisi) K1
Katihmcilarin Fon Tutari (TL) K2
Katki Payi Tutari (TL) K3
Bireysel Emeklilik Sozlesmeleri K4
Sozlesme ve Sertifika Sayisi (Adet) Gruba Bagli Bireysel Emeklilik S6zlesmeleri K5
isveren Grup Emeklilik Sertifikalari K6
Bireysel Emeklilik S6zlesmeleri K7
Yatirima Yonlenen Tutar (TL) Gruba Bagli Bireysel Emeklilik S6zlesmeleri K8
isveren Grup Emeklilik Sertifikalari K9
Emekli Olan Katilimci Sayisi K10
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Alternatif emeklilik sirketlerinin isimleri ve her bir emeklilik sirketi icin belirlenen kodlar Tablo 3’te
verilmigtir.

Tablo 3. Emeklilik Sirketleri

Emeklilik Sirketleri Kodlari
Aegon Emeklilik ve Hayat Al
Allianz Hayat ve Emeklilik A2
Allianz Yagam ve Emeklilik A3
Anadolu Hayat Emeklilik A4
Avivasa Emeklilik ve Hayat A5
Axa Hayat ve Emeklilik A6
Bereket Emeklilik ve Hayat A7
BNP Paribas Cardif Emeklilik A8
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A9
Fiba Emeklilik ve Hayat A10
Garanti Emeklilik ve Hayat All
Groupama Emeklilik Al12
Halk Hayat ve Emeklilik Al3
Katihm Emeklilik ve Hayat Al4
Metlife Emeklilik ve Hayat Al5
NN Hayat ve Emeklilik Al6
Vakif Emeklilik ve Hayat Al7
Ziraat Hayat ve Emeklilik Al18

6.1. ENTROPIi Yontemiyle Kriter Agirliklarinin Hesaplanmasi
Entropi yontemi ile agirliklarinin hesaplanmasi asagidaki adimlarla gergeklestirilmistir.
Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi ile analize baslanmistir ve elde edilen veriler asagida Tablo

4'te gosterildigi gibidir.

Tablo 4. Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10
Al 40605 145625964 101738728 31800 13680 857 79356869 18283796 1681515 473
A2 107486 2302305813 1686816587 102980 16804 4419 | 1369891013 253516126 47499945 3069
A3 769765 9555638921 7078289532 631585 | 133155 | 158667 | 4895990049 1499456658 | 577528885 8592
A4 1149274 12928998005 10022698436 976370 | 320915 34945 | 7387980342 | 2289072137 | 203793111 | 17635
A5 877902 13727889795 10579785205 998124 67413 46530 | 9074274590 953739501 | 370592901 | 13597
A6 35599 320063726 262469585 42454 1265 472 246818777 9557341 2625646 43
A7 108995 334997683 261982740 32146 53323 28637 110497851 140660681 8968152 22
A8 183291 1885100839 1478451165 149208 46609 25530 | 1137486589 259978316 64151485 1856
A9 103563 669935653 537359398 91688 17543 1837 439105045 83884082 2470379 99
A10 43239 510006963 433822397 34485 12712 4995 243635884 141233808 46466443 162
All 1209722 10496207401 8096137882 | 1032595 | 171875 83447 | 6067122652 1616109297 | 252603199 9569
Al12 54476 855834916 601969290 53367 7338 938 526337150 66898070 2932348 298
Al13 508454 2814281383 2427227202 292704 | 227850 56865 | 1083280710 | 1174031322 | 148105328 223
Al4 203779 897647222 802285703 170874 48536 53451 564952417 159374328 59413555 49
A15 187313 1360882643 1131338826 153532 35086 17168 795678969 196122562 | 124036937 306
Al16 266229 2607363086 1977737242 266197 33438 10256 | 1674561053 244671224 29656108 3695
A17 503330 5332444240 4206708694 629235 76439 29788 | 3127717407 901389987 | 139154040 5876
A18 596702 3066061717 2590022668 405643 | 217096 53536 | 1542303666 771684560 | 241140265 848

Adim 2: Fayda ve maliyet kriterine gére normalizasyon matrisinin olusturulmasi islemi Tablo 4’te
verilen karar matrisinin normallestiriimesi ile elde edilmistir. Karar matrisinin normalize edilmesi ise ilk
adimda Tablo 5’te gosterilen degerler esitlik (1) yardimiyla fayda kriterleri, esitlik (2) yardimiyla ise maliyet
kriterleri hesaplanmistir. Bireysel emeklilik sisteminde minimum 10 yil prim ve 56 yas sarti emeklilik igin
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standart bir uygulamadir. Sistemden emekli olan kisi sayisinin az olmasi gelecek donemde sistemde kalarak
prim 0demeye devam edecek kisi sayisinin yliksek olacagl anlamina gelmektedir. Bu nedenle bireysel
emeklilik sirketleriigin emekli olan katilimci sayisinin az olmasiistenen bir durumdur. Bu kapsamda ¢alismada,
yalnizca K4 kodu ile “Emekli Olan Katilimci Sayisi” ¢alisma geregi minimum kriter olarak degerlendirilmistir ve
normalize edilen karar matrisi Tablo 6’da gosterildigi gibi elde edilmistir.

Tablo 5. Fayda ve Maliyet Kriterlerinin Hesaplanmasi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10
Al | 0,03357 0,010608037 0,009616332 0,0308 | 0,042628 0,0054 | 0,008745258 | 0,00798743 | 0,0029116 | 0,0465
A2 | 0,08885 0,167710103 0,159437697 | 0,09973 | 0,052363 | 0,02785 0,150964245 0,11075061 | 0,0822469 | 0,0072

A3 | 0,63632| 0,696074857| 0,669039058 | 0,61165| 0,414923 1| 0,539546164 | 0,65504998 1| 0,0026
A4 | 0,95003| 0,941805201| 0,947344227| 0,94555 1| 0,22024| 0,814167598 1| 0,3528709| 0,0012
A5 | 0,72571 1 1| 0,96662 | 0,210065| 0,29326 1| 0,41664895| 0,6416872| 0,0016
A6 | 0,02943| 0,023314853 0,024808593 | 0,04111| 0,003942 | 0,00297 | 0,027199836 0,0041752 | 0,0045463 | 0,5116
A7 0,0901 | 0,024402708 | 0,024762576 | 0,03113 | 0,166159| 0,18048 | 0,012177045| 0,06144878 | 0,0155285 1

A8 | 0,15151| 0,137319054| 0,139743023 0,1445 | 0,145238 0,1609 | 0,125352895| 0,11357367 | 0,1110793 | 0,0119
A9 | 0,08561| 0,048801066| 0,050791144| 0,08879 | 0,054666 | 0,01158 | 0,048390099 | 0,03664545| 0,0042775| 0,2222
A10| 0,03574| 0,037151155 0,04100484 0,0334| 0,039612 | 0,03148 | 0,026849076| 0,06169915| 0,0804573| 0,1358
All 1 0,76459001 0,76524596 1| 0,535578 | 0,52593| 0,668606905 | 0,70601065| 0,4373863 | 0,0023
Al12| 0,04503| 0,062342787 | 0,056898063 | 0,05168 | 0,022866 | 0,00591| 0,058003221 | 0,02922497 | 0,0050774 | 0,0738
A13| 0,42031 0,20500466 | 0,229421217| 0,28346| 0,710001 | 0,35839| 0,119379318| 0,51288524| 0,2564466 | 0,0987
Al4| 0,16845 0,06538858 | 0,075831946 | 0,16548 | 0,151243 | 0,33688 | 0,062258687 | 0,06962399 | 0,1028755 0,449
Al5 | 0,15484 0,09913269 | 0,106934007 | 0,14869 | 0,109331 0,1082 | 0,087685132 | 0,08567776| 0,2147718| 0,0719
Al6 | 0,22007| 0,189931819| 0,186935482| 0,25779 | 0,104196 | 0,06464 | 0,184539385| 0,10688664 0,05135 0,006
Al17 | 0,41607 | 0,388438742 0,39761759| 0,60937| 0,238191| 0,18774| 0,344679608 | 0,39377963 | 0,2409473 | 0,0037
A18 | 0,49326 0,22334545| 0,244808625| 0,39284 | 0,676491| 0,33741| 0,169964403 | 0,33711675 0,417538 | 0,0259
2| 574489 | 5,085361772| 5,130240381| 5,90259 | 4,677491| 3,85927 | 4,448508873 | 4,70918484 | 4,0219984 | 2,6719

Tablo 6. Normalize Edilmis Karar Matrisi (R; Matrisi)

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10

Al 0,00584 0,00209 0,00187 0,00522 0,00911 0,00140 0,00197 0,00170 0,00072 0,01741

A2 0,01547 0,03298 0,03108 0,01690 0,01119 0,00722 0,03394 0,02352 0,02045 0,00268

A3 0,11076 0,13688 0,13041 0,10362 0,08871 0,25912 0,12129 0,13910 0,24863 0,00096

A4 0,16537 0,18520 0,18466 0,16019 0,21379 0,05707 0,18302 0,21235 0,08774 0,00047

A5 0,12632 0,19664 0,19492 0,16376 0,04491 0,07599 0,22479 0,08848 0,15954 0,00061

A6 0,00512 0,00458 0,00484 0,00697 0,00084 0,00077 0,00611 0,00089 0,00113 0,19148

A7 0,01568 0,00480 0,00483 0,00527 0,03552 0,04677 0,00274 0,01305 0,00386 0,37426

A8 0,02637 0,02700 0,02724 0,02448 0,03105 0,04169 0,02818 0,02412 0,02762 0,00444

A9 0,01490 0,00960 0,00990 0,01504 0,01169 0,00300 0,01088 0,00778 0,00106 0,08317

Al10 0,00622 0,00731 0,00799 0,00566 0,00847 0,00816 0,00604 0,01310 0,02000 0,05083

All 0,17407 0,15035 0,14916 0,16942 0,11450 0,13628 0,15030 0,14992 0,10875 0,00086

Al2 0,00784 0,01226 0,01109 0,00876 0,00489 0,00153 0,01304 0,00621 0,00126 0,02763

Al13 0,07316 0,04031 0,04472 0,04802 0,15179 0,09287 0,02684 0,10891 0,06376 0,03692

Al4 0,02932 0,01286 0,01478 0,02804 0,03233 0,08729 0,01400 0,01478 0,02558 0,16804

Al15 0,02695 0,01949 0,02084 0,02519 0,02337 0,02804 0,01971 0,01819 0,05340 0,02691

Al6 0,03831 0,03735 0,03644 0,04367 0,02228 0,01675 0,04148 0,02270 0,01277 0,00223

Al17 0,07242 0,07638 0,07750 0,10324 0,05092 0,04865 0,07748 0,08362 0,05991 0,00140

Al8 0,08586 0,04392 0,04772 0,06655 0,14463 0,08743 0,03821 0,07159 0,10381 0,00971

Adim 3: Ejdegerinin ve K degerinin hesaplanmasi ise, Tablo 6’daki her bir kriter degerinin (Rj), dogal
logaritma degerleri alinarak (/nj), alinan logaritma degeri ile kendi degeri carpilmistir (RjxLn;). Daha sonra
Tablo 7’de bulunan her bir kritere ait degerlerin toplamlari alinarak E; degeri esitlik (4) yardimiyla
hesaplanmistir.

K=1/In.n 1/In18)= 0, 0,34597 K=1/In.n, bir sabit sayi olmak Gzere 0< e; < 1 olmasini saglar.
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Tablo 7. Kriterlere iliskin RjxIn; Degerleri

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10

Al -0,03005| -0,01283| -0,01177| -0,02742| -0,04282| -0,00920| -0,01225| -0,01082| -0,00523| -0,07052
A2 -0,06448 | -0,11252| -0,10788| -0,06895| -0,05029| -0,03559| -0,11481| -0,08819| -0,07954| -0,01589
A3 -0,24372 | -0,27220| -0,26566 | -0,23491| -0,21488| -0,34993| -0,25587| -0,27438| -0,34604| -0,00666
A4 -0,29759| -0,31231| -0,31193| -0,29337| -0,32983| -0,16342| -0,31080| -0,32904| -0,21350| -0,00358
A5 -0,26135| -0,31981| -0,31873| -0,29630| -0,13936| -0,19583| -0,33552| -0,21456| -0,29283| -0,00449
A6 -0,02702 | -0,02469| -0,02578| -0,03460| -0,00597| -0,00553| -0,03117| -0,00623| -0,00767| -0,31651
A7 -0,06517 | -0,02562 | -0,02574| -0,02766| -0,11856| -0,14323| -0,01615| -0,05662| -0,02145| -0,36782
A8 -0,09588 | -0,09753| -0,09815| -0,09082| -0,10781| -0,13248| -0,10057| -0,08983| -0,09913| -0,02404
A9 -0,06268 | -0,04459 | -0,04569| -0,06313| -0,05200| -0,01743| -0,04918| -0,03779| -0,00728| -0,20683
Al10 -0,03160 | -0,03594| -0,03860| -0,02928| -0,04041| -0,03923 | -0,03084| -0,05680| -0,07825| -0,15143
All -0,30432 | -0,28488| -0,28382| -0,30078| -0,24814| -0,27161| -0,28484| -0,28450| -0,24128| -0,00607
Al2 -0,03801| -0,05396| -0,04993| -0,04149| -0,02601| -0,00993 | -0,05659| -0,03154| -0,00843| -0,09916
Al3 -0,19132 | -0,12945| -0,13896| -0,14580| -0,28616| -0,22070| -0,09709| -0,24148| -0,17551| -0,12181
Al4 -0,10349 | -0,05598 | -0,06229| -0,10021| -0,11096| -0,21286| -0,05975| -0,06231| -0,09377| -0,29971
Al5 -0,09740| -0,07676| -0,08068| -0,09273| -0,08780| -0,10021| -0,07740| -0,07290| -0,15646| -0,09728
Al6 -0,12496 | -0,12278| -0,12069| -0,13674| -0,08474| -0,06849| -0,13202| -0,08592| -0,05568| -0,01361
Al7 -0,19013 | -0,19646 | -0,19821| -0,23442| -0,15162| -0,14707| -0,19818| -0,20750| -0,16864 | -0,00921
Al8 -0,21079 | -0,13727| -0,14518 | -0,18034| -0,27965| -0,21306| -0,12474| -0,18876| -0,23515| -0,04500

Tablo 8. Kriterlere iliskin Eij Degerleri

| E| 0,84417] 0,80115| 0,80602| 0,82999| 0,82239| 0,80812| 0,79151| 0,80930| 0,79085| 0,64338]

Adim 4: Dj degerinin elde edilmesi icin bulunan her bir Ej; degerinden 1 gikarilmis yani esitlik (5)
kullanilarak D; degerleri hesaplanmistir.

Tablo 9. Kriterlere iliskin D; Degerleri

2

| b | 015583 0,19885| 0,19398| 0,17001| 0,17761] 0,19188| 0,20849| 0,19070| 0,20915| 0,35662 | 2,05314

Adim 5: Kriter agirliklarinin hesaplanmasi ise esitlik (6) kullanilarak elde edilmistir ve Tablo 10’da
gosterildigi gibidir.

Tablo 10. Entropi Kriter Agirlik Degerleri

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10
Wi 0,07590 0,09685 0,09448 0,08281 0,08651 0,09346 0,10155 0,09288 0,10187 0,17370

Tabloya gore en yiksek olarak Entropi agirligina sahip olan kriter (0,17370) indeks puaniyla; emekli
olan katihmci sayisi kriteridir. Bu kriter uygulama icin en 6nemli performans kriteri olarak ifade edilebilir.
Yatinnma yonlendirilen “bireysel emeklilik s6zlesmeleri” tutarlari ve “isveren grup emeklilik sertifikalari”
tutarlari olarak ifade edilen kriterler ise bulunan agirlik degerleri bakiminda birbirine yakin olarak ikinci en
onemli kriterdir. Bununla birlikte en yilksek kriter agirligina sahip kriterlerin bireysel emeklilik sirketlerinin
performansinin belirlenmesi bakimindan énde olan kriterlerdir.

6.2. ARAS Yonteminin Uygulanmasi

Adim 1: ARAS yonteminde karar matrisini olustururken ilk satirda yer alan optimal degerler esitlik (8)
ve esitlik (9) kullanilarak belirlenmistir. Optimal degerler alinirken; her bir kriterin alternatif degeri icin fayda
kriterlerinin en yliksek degeri, minimum kriter yani ¢alismada yalnizca K10 kodlu kriter icin en disutk deger
alinmistir.
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Tablo 11. Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10
Othlenglea: 1209722 13727889795 10579785205 | 1032595 | 320915 | 158667 9074274590 2289072137 577528885 22
Al 40605 145625964 101738728 31800 13680 857 79356869 18283796 1681515 473
A2 107486 2302305813 1686816587 102980 16804 4419 1369891013 253516126 47499945 3069
A3 769765 9555638921 7078289532 631585 | 133155 | 158667 4895990049 1499456658 577528885 8592
A4 1149274 12928998005 10022698436 976370 | 320915 34945 7387980342 2289072137 203793111 | 17635
A5 877902 13727889795 10579785205 998124 67413 46530 9074274590 953739501 370592901 | 13597
A6 35599 320063726 262469585 42454 1265 472 246818777 9557341 2625646 43
A7 108995 334997683 261982740 32146 53323 28637 110497851 140660681 8968152 22
A8 183291 1885100839 1478451165 149208 46609 25530 1137486589 259978316 64151485 1856
A9 103563 669935653 537359398 91688 17543 1837 439105045 83884082 2470379 99
A10 43239 510006963 433822397 34485 12712 4995 243635884 141233808 46466443 162
All 1209722 10496207401 8096137882 | 1032595 | 171875 83447 6067122652 1616109297 252603199 9569
Al12 54476 855834916 601969290 53367 7338 938 526337150 66898070 2932348 298
Al3 508454 2814281383 2427227202 292704 | 227850 56865 1083280710 1174031322 148105328 223
Al4 203779 897647222 802285703 170874 48536 53451 564952417 159374328 59413555 49
A15 187313 1360882643 1131338826 153532 35086 17168 795678969 196122562 124036937 306
Al6 266229 2607363086 1977737242 266197 33438 10256 1674561053 244671224 29656108 3695
Al17 503330 5332444240 4206708694 629235 76439 29788 3127717407 901389987 139154040 5876
Al18 596702 3066061717 2590022668 405643 | 217096 53536 1542303666 771684560 241140265 848

Adim 2: Bu adimda esitlik (10) kullanilarak, kriter performans degerinin maksimum olmasi
isteniyorsa, optimal degerlerle birlikte her bir kriterin alternatif degeri ait oldugu stitunundaki toplam degere
bollndr. Eger kriter performans degerinin minimum olmasi isteniyorsa, esitlik (11) kullanilarak hesaplanan
degerlerden sonra, esitlik (12) kullanilarak yine ayni sekilde her bir kriterin alternatif degeri ait oldugu
situnundaki toplam degere bélinir.

Tablo 12. Normalize Edilmis Karar Matrisi

K1 K2 K3 Ka K5 K6 K7 K8 K9 K10

nggf' 0,14826 | 0,16433| 0,16313| 0,14487| 0,17613| 0,20579| 0,18354| 0,17516| 0,19912| 0,27234
Al 0,00498 | 0,00174| 0,00157| 0,00446| 0,00751| 0,00111| 0,00161| 0,00140| 0,00058| 0,01267
A2 0,01317| 0,02756| 0,02601| 0,01445| 0,00922| 0,00573| 0,02771| 0,01940| 0,01638| 0,00195
A3 0,09434| 0,11439| 0,10914| 0,08861| 0,07308| 0,20579| 0,09903 | 0,11474| 0,19912| 0,00070
A4 0,14085| 0,15477 | 0,15454| 0,13698| 0,17613| 0,04532| 0,14943| 0,17516| 0,07027| 0,00034
A5 0,10759| 0,16433| 0,16313| 0,14004| 0,03700| 0,06035| 0,18354| 0,07298| 0,12778| 0,00044
A6 0,00436| 0,00383 | 0,00405| 0,00596| 0,00069| 0,00061| 0,00499| 0,00073| 0,00091| 0,13934
A7 0,01336| 0,00401| 0,00404| 0,00451| 0,02927| 0,03714| 0,00223| 0,01076| 0,00309| 0,27234
A8 0,02246| 0,02257| 0,02280| 0,02093 | 0,02558| 0,03311| 0,02301| 0,01989| 0,02212| 0,00323
A9 0,01269| 0,00802| 0,00829| 0,01286| 0,00963| 0,00238 | 0,00888| 0,00642| 0,00085| 0,06052
A10 0,00530 | 0,00611| 0,00669| 0,00484| 0,00698| 0,00648| 0,00493| 0,01081| 0,01602| 0,03698
A1l 0,14826 | 0,12564 | 0,12483| 0,14487 | 0,09433| 0,10823| 0,12271| 0,12366| 0,08709| 0,00063
A12 0,00668 | 0,01024 | 0,00928| 0,00749| 0,00403| 0,00122| 0,01065| 0,00512| 0,00101| 0,02011
A13 0,06231| 0,03369| 0,03742| 0,04107| 0,12506| 0,07375| 0,02191| 0,08984| 0,05106| 0,02687
Al4 0,02497| 0,01075| 0,01237| 0,02397| 0,02664| 0,06933| 0,01143| 0,01220| 0,02048| 0,12227
A5 0,02296| 0,01629| 0,01744| 0,02154| 0,01926| 0,02227| 0,01609| 0,01501| 0,04277| 0,01958
A16 0,03263| 0,03121| 0,03049| 0,03735| 0,01835| 0,01330| 0,03387| 0,01872| 0,01023| 0,00162
A17 0,06169 | 0,06383 | 0,06486| 0,08828| 0,04195| 0,03864| 0,06326| 0,06897| 0,04798| 0,00102
A18 0,07313| 0,03670| 0,03993| 0,05691| 0,11915| 0,06944| 0,03119| 0,05905| 0,08314| 0,00707

Adim 3: Agirlikl normalize karar matrisinin olusturulmasi icin esitlik (14) ile, her bir kriterin alternatif
degeri daha dnceden elde edilen entropi kriter agirlik degerleriyle ¢arpilarak hesaplanmistir.
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Tablo 13. Agirliklandirilmis Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10

Og:g:f' 0,01125| 0,01592| 0,01541| 0,01200| 0,01524| 0,01923| 0,01864| 0,01627| 0,02028 | 0,04730
Al 0,00038| 0,00017| 0,00015| 0,00037| 0,00065| 0,00010| 0,00016| 0,00013| 0,00006| 0,00220
A2 0,00100| 0,00267| 0,00246| 0,00120| 0,00080| 0,00054| 0,00281| 0,00180| 0,00167| 0,00034
A3 0,00716| 0,01108| 0,01031| 0,00734| 0,00632| 0,01923| 0,01006| 0,01066| 0,02028| 0,00012
A4 0,01069| 0,01499| 0,01460| 0,01134| 0,01524| 0,00424| 0,01517| 0,01627| 0,00716| 0,00006
A5 0,00817| 0,01592| 0,01541| 0,01160| 0,00320| 0,00564| 0,01864| 0,00678| 0,01302| 0,00008
A6 0,00033| 0,00037| 0,00038| 0,00049| 0,00006| 0,00006| 0,00051| 0,00007| 0,00009| 0,02420
A7 0,00101| 0,00039| 0,00038| 0,00037| 0,00253| 0,00347| 0,00023| 0,00100| 0,00031| 0,04730
A8 0,00170| 0,00219| 0,00215| 0,00173| 0,00221| 0,00309| 0,00234| 0,00185| 0,00225| 0,00056
A9 0,00096| 0,00078| 0,00078 | 0,00107| 0,00083| 0,00022| 0,00090| 0,00060| 0,00009| 0,01051
A10 0,00040| 0,00059| 0,00063| 0,00040| 0,00060| 0,00061| 0,00050| 0,00100| 0,00163| 0,00642
ALl 0,01125| 0,01217| 0,01179| 0,01200| 0,00816| 0,01011| 0,01246| 0,01149| 0,00887 | 0,00011
A12 0,00051| 0,00099| 0,00088| 0,00062| 0,00035| 0,00011| 0,00108| 0,00048| 0,00010| 0,00349
A13 0,00473| 0,00326| 0,00354| 0,00340| 0,01082| 0,00689| 0,00222| 0,00834| 0,00520| 0,00467
Al4 0,00190| 0,00104| 0,00117| 0,00199| 0,00230| 0,00648| 0,00116| 0,00113| 0,00209| 0,02124
A15 0,00174| 0,00158| 0,00165| 0,00178| 0,00167| 0,00208| 0,00163| 0,00139| 0,00436| 0,00340
Al6 0,00248| 0,00302| 0,00288| 0,00309| 0,00159| 0,00124| 0,00344| 0,00174| 0,00104| 0,00028
A17 0,00468 | 0,00618| 0,00613| 0,00731| 0,00363| 0,00361| 0,00642| 0,00641| 0,00489| 0,00018
A18 0,00555| 0,00355| 0,00377| 0,00471| 0,01031| 0,00649| 0,00317| 0,00548| 0,00847| 0,00123

Adim 4: Optimallik fonksiyon degerlerinin hesaplanmasi igin ilk olarak S; degerleri esitlik (15)
yardimiyla hesaplanmistir. Ardindan esitlik (16) kullanilarak S;degerleri S, optimal degerine oranlanarak K;

fayda dereceleri hesaplanmaktadir.

alternatifler degerlendirilmektedir.

Tablo 14. Optimallik Fonksiyon Degerleri

z K SIRALAMA

Optimal Deger 0,19154

Al 0,00437 0,02281 18
A2 0,01528 0,07977 15
A3 0,10256 0,53545 2
A4 0,10976 0,57302 1
A5 0,09844 0,51393 3
A6 0,02656 0,13869 10
A7 0,05701 0,29762 5
A8 0,02008 0,10485 13
A9 0,01674 0,08740 14
Al10 0,01280 0,06680 16
All 0,09842 0,51381 4
A12 0,00861 0,04495 17
A13 0,05308 0,27711 6
Al14 0,04049 0,21140 9
A15 0,02128 0,11112 11
Al6 0,02081 0,10862 12
Al17 0,04944 0,25810 8
A18 0,05274 0,27533 7

Hesaplanan K; fayda dereceleri biyikten kiiciige dogru siralanarak

ARAS yontemi sonucu performans siralamasina bakildiginda ilk tcte sirasiyla; A4 kodu ile Anadolu
Hayat Emeklilik, A3 kodu ile Allianz Yasam ve Emeklilik, A5 kodu ile Avivasa Emeklilik ve Hayat sirketleri yer

almistir.
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6.3. COPRAS Yonteminin Uygulanmasi

Adim 1 ve 2: Uygulama igin olusturulan karar matrisinin ardindan karar matrisinin normalize
edilmesiyle analize baslanmistir. Tablo 4’teki karar matrisi esitlik (18) kullanilarak normalize edilmis karar
matrisi olusturulmustur.

Tablo 15. Normalize Edilmis Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10

Al 0,00584 0,00209 0,00187 | 0,00522| 0,00911| 0,00140 0,00197 0,00170 | 0,00072 | 0,00712
A2 0,01547 0,03298 0,03108 | 0,01690| 0,01119| 0,00722 0,03394 0,02352 | 0,02045| 0,04621
A3 0,11076 0,13688 0,13041| 0,10362| 0,08871| 0,25912 0,12129 0,13910 | 0,24863 | 0,12937
A4 0,16537 0,18520 0,18466 | 0,16019| 0,21379| 0,05707 0,18302 0,21235| 0,08774 | 0,26554
A5 0,12632 0,19664 0,19492 | 0,16376 | 0,04491| 0,07599 0,22479 0,08848 | 0,15954 | 0,20474
A6 0,00512 0,00458 0,00484 | 0,00697 | 0,00084 | 0,00077 0,00611 0,00089 | 0,00113| 0,00065
A7 0,01568 0,00480 0,00483 | 0,00527 | 0,03552| 0,04677 0,00274 0,01305| 0,00386| 0,00033
A8 0,02637 0,02700 0,02724 | 0,02448| 0,03105| 0,04169 0,02818 0,02412 | 0,02762 | 0,02795
A9 0,01490 0,00960 0,00990 | 0,01504| 0,01169| 0,00300 0,01088 0,00778 | 0,00106 | 0,00149
Al10 0,00622 0,00731 0,00799 | 0,00566 | 0,00847| 0,00816 0,00604 0,01310 | 0,02000 | 0,00244
All 0,17407 0,15035 0,14916 | 0,16942| 0,11450| 0,13628 0,15030 0,14992 | 0,10875| 0,14409
Al2 0,00784 0,01226 0,01109| 0,00876| 0,00489| 0,00153 0,01304 0,00621 | 0,00126 | 0,00449
Al3 0,07316 0,04031 0,04472 | 0,04802| 0,15179| 0,09287 0,02684 0,10891 | 0,06376| 0,00336
Al4 0,02932 0,01286 0,01478 | 0,02804| 0,03233| 0,08729 0,01400 0,01478 | 0,02558 | 0,00074
Al5 0,02695 0,01949 0,02084 | 0,02519| 0,02337| 0,02804 0,01971 0,01819 | 0,05340| 0,00461
Al6 0,03831 0,03735 0,03644 | 0,04367| 0,02228 | 0,01675 0,04148 0,02270 | 0,01277 | 0,05564
Al7 0,07242 0,07638 0,07750 | 0,10324| 0,05092| 0,04865 0,07748 0,08362 | 0,05991| 0,08848
Al18 0,08586 0,04392 0,04772 | 0,06655| 0,14463| 0,08743 0,03821 0,07159| 0,10381| 0,01277

Adim 3: Bu adimda agirliklandirilmis karar matrisi; normalize edilen karar matrisi tGizerinden her bir
deger; her bir kriter icin atanan entropi agirliklari (w) ile carpilarak elde edilmistir ve Tablo 16’da gosterildigi
gibidir.

Tablo 16. Agirliklandirilmis Karar Matrisi

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10

Al 0,00044 0,00020 0,00018 | 0,00043 | 0,00079 | 0,00013 0,00020 0,00016 | 0,00007| 0,00124
A2 0,00117 0,00319 0,00294 | 0,00140| 0,00097 | 0,00067 0,00345 0,00218 | 0,00208 | 0,00803
A3 0,00841 0,01326 0,01232 | 0,00858| 0,00767| 0,02422 0,01232 0,01292 | 0,02533 | 0,02247
A4 0,01255 0,01794 0,01745| 0,01327| 0,01849| 0,00533 0,01859 0,01972| 0,00894 | 0,04612
A5 0,00959 0,01905 0,01842 | 0,01356 | 0,00389 | 0,00710 0,02283 0,00822 | 0,01625| 0,03556
A6 0,00039 0,00044 0,00046 | 0,00058 | 0,00007 | 0,00007 0,00062 0,00008 | 0,00012| 0,00011
A7 0,00119 0,00046 0,00046 | 0,00044 | 0,00307 | 0,00437 0,00028 0,00121| 0,00039| 0,00006
A8 0,00200 0,00262 0,00257 | 0,00203 | 0,00269 | 0,00390 0,00286 0,00224 | 0,00281| 0,00485
A9 0,00113 0,00093 0,00094 | 0,00125| 0,00101| 0,00028 0,00110 0,00072| 0,00011] 0,00026
Al0 0,00047 0,00071 0,00076 | 0,00047 | 0,00073| 0,00076 0,00061 0,00122 | 0,00204 | 0,00042
All 0,01321 0,01456 0,01409 | 0,01403| 0,00991| 0,01274 0,01526 0,01393| 0,01108| 0,02503
Al2 0,00059 0,00119 0,00105| 0,00073 | 0,00042| 0,00014 0,00132 0,00058 | 0,00013| 0,00078
Al13 0,00555 0,00390 0,00423 | 0,00398 | 0,01313| 0,00868 0,00273 0,01012 | 0,00650| 0,00058
Al4 0,00223 0,00125 0,00140 | 0,00232 | 0,00280| 0,00816 0,00142 0,00137| 0,00261| 0,00013
Al5 0,00205 0,00189 0,00197 | 0,00209 | 0,00202 | 0,00262 0,00200 0,00169 | 0,00544| 0,00080
Al6 0,00291 0,00362 0,00344 | 0,00362 | 0,00193| 0,00157 0,00421 0,00211| 0,00130| 0,00966
Al7 0,00550 0,00740 0,00732 | 0,00855| 0,00441| 0,00455 0,00787 0,00777| 0,00610| 0,01537
Al8 0,00652 0,00425 0,00451| 0,00551| 0,01251| 0,00817 0,00388 0,00665| 0,01058| 0,00222

Adim 4: Her alternatif icin S;* ve S; degerlerinin hesaplanmasi igin esitlik (20) kullanilarak her bir
alternatif icin S;* degerleri ve esitlik (21) kullanilarak her bir alternatif igin S; degerleri hesaplanmistir.
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Tablo 17. Alternatiflere iliskin S;* ve S; Degerleri

Sit Si 1/si

Al 0,00260 0,00124 808,34475
A2 0,01806 0,00803 124,58360
A3 0,12502 0,02247 44,50036
A4 0,13227 0,04612 21,68115
A5 0,11889 0,03556 28,11996
A6 0,00283 0,00011 8891,79229
A7 0,01187 0,00006 17379,41221
A8 0,02372 0,00485 206,00596
A9 0,00747 0,00026 3862,09160
A10 0,00777 0,00042 2360,16709
All 0,11880 0,02503 39,95685
Al12 0,00615 0,00078 1283,04385
Al13 0,05881 0,00058 1714,56085
Al14 0,02354 0,00013 7803,00140
Al15 0,02176 0,00080 1249,50022
Al6 0,02470 0,00966 103,47688
Al7 0,05946 0,01537 65,06928
Al18 0,06258 0,00222 450,88098
> 0,17370 46436,18929

Adim 5: Her alternatif icin Q; degerlerinin hesaplanmasi igin esitlik (22) kullanilarak Q; olarak belirtilen
goreceli 5nem degerleri hesaplanmistir.

Tablo 18. Alternatiflere iliskin Q; Degerleri

Qi
Al 0,00563
A2 0,01853
A3 0,12519
A4 0,13236
A5 0,11900
A6 0,03609
A7 0,07688
A8 0,02449
A9 0,02191
Al0 0,01659
All 0,11895
Al2 0,01095
Al3 0,06522
Al4 0,05273
Al5 0,02644
Al6 0,02508
Al7 0,05970
Al8 0,06426

Adim 6: Her alternatif icin Pi degerlerinin hesaplanmasinda ise esitlik (23) kullanilarak bulunan en
yiksek goreceli oncelik degeri Qmax degeri yani 0,13236 ile esitlik (24) kullanilarak hesaplanan her bir
alternatife ait performans yuzdelik degerleri Tablo 19’daki gibi bulunmustur.
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Tablo 19. Alternatiflere iliskin P; Degerleri

Pi Siralama

Al 4,2524384 18
A2 13,997032 15
A3 94,583214 2
A4 100 1
A5 89,908871

A6 27,26719 10
A7 58,087938 5
A8 18,500011 13
A9 16,557545 14
A10 12,537638 16
All 89,872784 4
Al12 8,2728328 17
Al13 49,275403 6
Al4 39,840439 9
Al15 19,973553 11
Al6 18,952588 12
Al7 45,104949 8
Al8 48,553236 7

Bireysel emeklilik sirketlerinin performanslarinin COPRAS yontemiyle degerlendirilmesi sonucunun
ARAS yontemiyle yapilan degerlendirme ile ayni oldugu gorilmektedir. Buna gore; ilk ¢ sirada yer alan
bireysel emeklilik sirketleri sirasiyla; A4 kodu ile Anadolu Hayat Emeklilik, A3 kodu ile Allianz Yasam ve
Emeklilik, A5 kodu ile Avivasa Emeklilik ve Hayat sirketleri olmustur.

Tablo 20. Sonug Karsilastirma Tablosu

ARAS COPRAS
Al 18 18
A2 15 15
A3 2 2
A4 1 1
A5 3 3
A6 10 10
A7 5 5
A8 13 13
A9 14 14
A10 16 16
All 4 4
Al12 17 17
Al13 6 6
Al4 9 9
Al15 11 11
Al6 12 12
Al17 8 8
A18 7 7

Bireysel emeklilik sirketlerinin karsilastirmali performans analiz sonuglari Tablo 20’de goruldigu gibi
bulunmustur. Her iki yontemde de ayni siralama elde edilmistir. Her iki yontemde de ilk 3 sirada yer alan BES
sirketleri sirasiyla A4 koduyla Anadolu Hayat Emeklilik, A3 koduyla Allianz Yasam ve Emeklilik ve A5 koduyla
Avivasa Emeklilik ve Hayat Emeklilik sirketi yer almistir.
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7. Sonug

Bireysel emeklilik sistemi uygulandig llkelerde hem sosyal glivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak
hem de uzun vadeli yatirim fonlari olarak ekonomik kalkinmaya katki saglamaktadir. Bundan dolayi emeklilik
tasarruflarinin finansal piyasa sistemi icinde bulunmasi piyasalar igin derinlestirici bir etki yaratmaktadir. Bu
baglamda emeklilik tasarruflari, bu alanda amaca uygun hizmet edebilmesi ve kullanilabilir kaynak miktarinin
sektor icindeki payinin arttirilmasi igin bireyleri tasarrufa yonlendirmelidir.

Bireyleri tasarrufa yonlendirmek, tasarruflar hakkinda bilgilendirmek ve tasarruflarini
degerlendirmek icin ilkemizde bireysel emeklilik sirketi adi altinda Emeklilik Gozetim Merkezi verilerine gére
on sekiz bireysel emeklilik sirketi bulunmaktadir. Bu ¢alismada on sekiz bireysel emeklilik sirketlerinin CKKV
yontemleriile karsilastirmali analizi ele alinmistir. Yapilan uygulama sonucuna bakildiginda ise hem ARAS hem
COPRAS yonteminde ayni siralamalar elde edilmistir. Yontemlerde siralamanin ayni ¢ikmasi uygulamanin
glvenirligini ve alternatif siralama dogrulugunu destekler niteliktedir. Ayni zamanda A4, A3, A5 sirketlerinin
Ust siralamada yer almasinda entropi agirhgina sahip olan kriterlerden; yatirima yoénlendirilen “bireysel
emeklilik s6zlesmeleri” tutarlari ve “isveren grup emeklilik sertifikalar’” tutarlarinin etkisi bulunmaktadir.
Clnkd bu sirketler belirtilen bu kriterlerde yiiksek degerlere sahiptir ve bu da bireysel emeklilik sirketlerinin
performansinin belirlenmesinde etkili oldugunu gostermistir. Gelecekte yapilacak galismalar agisindan bu
¢alismada ilk Ug sirada yer alan sirketlerin sunduklari hizmet bilesenleri degerlendirilerek sirketlerin
performanslarini etkileyen nedenler arastirilabilir, ayrica ayni calisma uctan uca érnekleme ile siralamada son
siralarda yer alan sirketler ile karsilastiriimali olarak yapilabilir. Uygulayicilar igin ise elde edilen sonuglar kendi
sirketlerinin performanslarini gormek ve daha iyi olmak agisindan yol gosterebilecektir. Ayni zamanda,
arastirmanin yazin taramasi boliminde sunuldugu Ulzere cok kriterli karar verme yontemleri kullanilarak
bireysel emeklilik sirketlerinin performanslarini degerlendiren diger calismalara; yontem ve kullanilan
kriterler acisindan alternatif bir calisma olmustur. Bu baglamda diger arastirmacilara kaynak teskil
edilebilecegi de dislinlilmektedir.
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