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Oz: Bireysel emeklilik sistemi bireylerin ¢aligma hayati donemlerindeki goniillii tasarruflarmin emeklilik
donemlerine ek bir gelir olarak yansimasini saglayan ve devlet tarafindan desteklenen bir sistemdir. Ekonomide
uzun vadeli kaynak yaratilmasi ve istihdam artigt avantajlarini beraberinde getiren bu sistem gelismis
toplumlarda biiyilk 6nem arz etmektedir. Calismada {iilkemizde faaliyet gosteren emeklilik sirketlerinin
performans analizleri konu edinilmistir. Degerlendirme siirecinde esas alinan kriterlerin 6nem diizeyleri Entropi
yontemi kullanilarak belirlenmis olup, sirketlerin performans siralamasi ise EDAS ve CODAS yontemleri ile
elde edilmistir. Bireysel emeklilik sirketlerinin performans degerlendirilmesi siirecinde en fazla 6nem arz eden
kriter emekli olan katilimci sayisi kriteri olarak belirlenmistir. Her iki yontem ile ulagilan sonuglar birlikte
dikkate alindiginda en yiiksek performansa sahip olan bireysel emeklilik sirketinin Tiirkiye Hayat ve Emeklilik
oldugu tespit edilmistir. Elde edilen siralamalar Spearman korelasyon analizine tabi tutulmus ve aralarinda
pozitif yonde yiiksek derecede bir iliski oldugu saptanmistir. Calismanin, bireysel emeklilik sistemine yeni dahil
olmak isteyen yatirimcilara veya emeklilik sirketini degistirmek fikrinde olan katilimcilara faydali olabilecegi
diigiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Bireysel Emeklilik, Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV), Entropi, EDAS, CODAS

Abstract: The private pension system is a goverment supported system that allows people to reflect their
voluntary savings during their working lives as supplementary income during their retirement periods. This
system, which provides long-term resource generation and economic growth, is critical in developed socities.
This study's focus is on the performance evaluation of private pension companies in Turkey. The Entropy
approach is used to calculate the significance levels of the criteria utilized in the assessment process and the
EDAS and CODAS methods are used to determine the performance rating of the companies. The number of
retired participants is determined to be the most important criterion in the performance evaluation process of
private pension companies. When the results of both techniques are considered together, it is found that Turkiye
Hayat ve Emeklilik is the private pension company with the highest performance. Spearman correlation analysis
is used and it is discovered that there is a significant degree of positive correlation between the derived ranks.
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The study is expected to benefit investors who wish to join the private pension system for the first time or
members who want to change their private pension companies.
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Giris

Bireylerin gelecekte karsi karsiya kalabilecekleri belirsizlik ve risklere yonelik bir gilivence
ihtiyac1 ve arayigi olarak tanimlanabilecek sosyal giivenlik insanlik tarihi kadar eski bir gecmise
sahiptir (Gokbayrak, 2010: 142). Son dénemlerde iilkelerde sosyal giivenlik sistemini olumsuz yonde
etkileyen pek cok faktor ortaya ¢ikmistir. Niifusun hizla yaslanmasi, bireylerin daha uzun yasamalari,
aile yapisindaki bozulmalar, erken emeklilik olgusu ve emeklilik donemine ait yagam beklentisindeki
stirekli artis gibi nedenler sosyal giivenlik sistemlerinin finansal a¢idan siirdiiriilebilirligi noktasinda
sikintilar1 beraberinde getirmektedir. Bu baglamda {ilkelerin emeklilik sistemi programlarinda bazi
reform ihtiyaglar1 olugsmus ve sosyal gilivenlik sistemlerinin tamamlayicisi olan bireysel emeklilik
programlar1 hayata gecirilmistir (Akgeyik, 2006: 47).

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), sosyal giivenlik sistemi tarafindan saglanan emeklilik
gelirine ek gelir olusturan, kisilerin aktif olarak calistiklari donem igerisinde yaptiklar1 tasarruflarin
uzun vadeli yatirnmlara doniigmesini saglayan 6zel emeklilik sistemleri olarak tanimlanabilir (EGM,
2019). Emeklilik donemlerinin huzur ve giiven igerisinde gegcirilmesi adina toplumlarda bireysel
emeklilik sistemlerinin kurulmus ve gelistirilmis olmasi biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu baglamda
iilkeler oncelikle kamusal nitelikli sosyal gilivenlik sistemlerinin gelistirilmesi {izerine odaklanmig
olup, zamanla bu sistemi destekleyen veya ona alternatif teskil eden 6zel bireysel emeklilik sistemleri
(BES) kurulmustur (Geng vd., 2015: 48).

BES goniilliiliik esasina bagli katilimin var oldugu, katilimcilardan elde edilen katilim
paylarinin bireysel emeklilik sirketleri tarafindan yonetilen fonlar kanali ile yatirima yonlendirildigi ve
elde edilen getirinin katilimcilara emeklilik donemlerinde ek bir kazang olarak sunuldugu bir
sistemdir. Sistemde toplanan fonlar tasarruf artisi yoluyla iilke ekonomisinde iyilesme, istthdam artisi,
ekonomik biiyiime ve istikrar hususlarinda katki saglayici nitelik tagimaktadir (Altay, 2013: 23).

Ulkemizde bireysel emeklilik sistemi ile ilgili ilk caligmalar 1 Agustos 1999 tarihinde Bireysel
Emeklilik Komisyonu’nun kurulmasi ile baslatilmig olup, ilgili komisyon Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatirim Sistemi Kanunu Tasarisi’n1 16 Mayis 2000°’de TBMM Bagkanligi’na iletmistir. Bireysel
Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu’'nun TBMM tarafindan 28 Mart 2001°de kabulii
gerceklesmis olup, 7 Nisan 2001°de 24366 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Ilgili kanun 7
Ekim 2001°de vyiiriirliige girmistir. Ilk emeklilik planlarmin 27 Ekim 2003 tarihinde uygulanmaya
baslamas1 ile sistem faaliyete gegmistir. 14 Haziran 2007’de 26552 sayili Resmi Gazete’de
yaymmlanarak yiirtirliige girmis olan Sigortacilik Kanunu ile 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve
Yatirim Sistemi Kanunu’nda bazi maddelerde degisiklige gidilmis, belli konularda yeni hiikiimler
eklenmigtir. 29 Haziran 2012 tarihinde ise kanunda yer alan vergi indirimi uygulamasindan
vazgegilerek devlet katkis1 sistemine gegis Ongoriilmiistiir. 6740 sayili Resmi Gazete’de
yaymmlanarak 1 Ocak 2017’de yiiriirliige girmis olan Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanununda Degigiklik Yapilmasina Dair Kanun kapsaminda g¢aliganlarin igverenleri tarafindan bir
emeklilik plani igerisine otomatik bigimde dahil edilmesine iligkin esaslar diizenlemeye tabi
tutulmustur.

Emeklilik Go6zetim Merkezi verilerine gore iilkemizde 01.03.2021 tarihi itibariyle 16 adet
bireysel emeklilik sirketi mevcuttur. 24 Agustos 2020 tarihine kadar ayr1 ayn faaliyet gostermekte
olan Halk Hayat ve Emeklilik A.S., Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S, Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. bu
tarih itibariyle Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ad1 altinda birleserek faaliyetlerini siirdiirme yolunu
se¢mislerdir. Groupama Hayat A.S verilerine EGM istatistikleri i¢erisinde ulagilamadigi i¢in bu sirket
analize dahil edilememistir. Caligmada 15 adet bireysel emeklilik sirketinin performans analizi konu
edinilmistir.

Tiim disiplinlerde biiyiik miktarda verinin ele alinmasini gerektiren alanlarda bagariya ulagsmada
anahtar faktor karar vermedir. Gergek diinyadaki karar verme problemlerinin ¢ogu, g6z Oniinde
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bulundurulmasi gereken ¢ok cesitli faktor ve unsurlar icerir. Bu gibi ortamlarda karar vermek ¢ogu
zaman zor bir islem olabilir. Bu nedenle, bu tiir karmasik problemlerle basa ¢ikabilmek adina ¢ok
kriterli karar verme (CKKV) yontem ve tekniklerine ihtiya¢ duyulur (Ghorabaee vd., 2016: 25).

Calismanin  amact Tirkiye’de faaliyette bulunan bireysel emeklilik sirketlerinin
performanslarmin, farkli dlciitler esas alinarak, ¢ok kriterli karar verme teknikleri igerisinde yer alan
Entropi, EDAS ve CODAS yontemlerinin kullanimi ile karsilastirmali olarak degerlendirilmesidir.
Sirketlere ait performans degerlendirmesinde birbirini etkileyen bircok kriterin es anli olarak goz
oniinde bulundurulmasi gerektiginden CKKV yontemlerinin kullanimi tercih edilmistir. Analizde esas
alman kriter agirliklart Entropi yontemi ile hesaplanmis olup, bu agirliklarin EDAS ve CODAS
yontemlerinde kullanimi ile bireysel emeklilik sirketlerine ait performans siralamasi elde edilmistir.
Yontemler problemin yapisina uygunluk ve kullanim kolaylig1 6zellikleri géz 6niinde bulundurularak
secilmistir. Farklt yoOntemlerin birlikte kullanimi1 ile daha giivenilir sonuglara ulasilmasi
hedeflenmistir. EDAS ve CODAS yo6ntemlerinin birlikte kullanimi ile bireysel emeklilik sirketlerinde
performans degerlendirmesi amacini igeren yerli/yabanci herhangi bir yayma rastlanilmamistir. Bu
baglamda gerceklestirilen ¢aligmanin literatiire katki saglayacagi timit edilmektedir.

Calisma 3 boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde literatiir 6zetlerine yer verilmistir. ikinci
bolim kullanilan veriler, calisma metodolojisi ve yontemler ile ilgili detayli bilgilendirme
icermektedir. Uciincii boliimde Tiirkiye’de faaliyet gosteren bireysel emeklilik sirketlerinin
performans degerlendirmesi gergeklestirilmistir. Sonug¢ boliimii ise ulasilan sonug ve gerceklestirilen
degerlendirmeleri igermektedir.

1. Literatiir Arastirmasi
Tablo 1°de analizde kullanilan EDAS, CODAS ve Entropi yontemlerinin se¢im, siralama ve

performans degerlendirme uygulamalarini igeren c¢alismalar ile bireysel emeklilik sirketlerinin
performanslarmin farkli yontemlerle analiz edildigi bazi caligmalara yer verilmistir.

Tablo 1. Entropi, EDAS ve CODAS yontemlerini igeren literatiir arastirmasi

Entropi Yontemi Kullanilarak Gerceklestirilen Calismalar

Bankacilik sektoriinde performans degerlendirmesi Akgakanat vd. (2017)
Havayolu isletmelerinde hizmet kalitesinin degerlendirilmesi Bakir ve Atalik (2018)
Barter’in diinya ticaretindeki gelisiminin analizi Bagc1 (2018)
Futbol takimlarinin finansal ve sportif etkinliklerinin analizi Cat, Es ve Ozevin (2017)
Tiirkiye’de turizm sektorii performansinin degerlendirilmesi Karaatli (2016)
Bankacilik sektoriinde personel se¢imi Kenger ve Organ (2017)
Havayolu tasimacilig1 degerlendirmesi Omiirbek ve Balc1 (2017)
Devlet liniversiteleri kiitiiphanelerinin degerlendirilmesi Omiirbek, Delibas ve Altin (2017)
Otomotiv firmalarinin performans degerlendirmesi Omiirbek, Karaatli ve Balci (2016)
Esnek iiretim sistemi se¢imi Ulutas (2018)
Cevresel giivenlik acig1 degerlendirmesi Zhao vd. (2018).
EDAS Yontemi Kullanilarak Gerceklestirilen Calismalar
Endiistriyel robot se¢imi Rashid, Ali ve Chu (2021)
Banka performans degerlendirmesi Akcakanat, Aksoy ve Teker (2018)
Tedarik¢i degerlendirmesi ve segimi Ghorabaee vd. (2016), Ghorabaee vd. (2017)
Sporculara yonelik akilli bileklik se¢imi Albayrak ve Erkayman (2018)
EBYS yazilimi se¢imi Cakir (2018)
Fitness merkezi degerlendirmesi Cakir (2018)
OECD iilkeleri lojistik performanslarimin degerlendirmesi Gok Kisa ve Ayg¢in (2019)
Cok kriterli envanter simiflandirmasi Ghorabaee vd. (2015)
Havayolu igletmeleri performans degerlendirimi Kirac1 ve Bakir (2019)
Ogrenci isleri otomasyon segimi Ozbek ve Engiir (2019)
Lojistik firma web sitelerinin degerlendirilmesi Ozbek ve Engiir (2018)
[llerin yasanabilirlik siralamasi Ozbek (2019)
Transpalet se¢imi Ulutas ve Celik (2019)
Dikis makinasi se¢imi Ulutas (2017)

Lojistik firmalarmin performans degerlendirmesi Ulutas (2019)
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Hidrojen mobilitesi toplama bolgesi segimi
Mobil 6deme platformu se¢imi

Akalli telefon degerlendirmesi ve segimi
Ev plani se¢imi

Schitea vd. (2019)

Darko, Linang (2020)

Aggarwal, Choudhary ve Mehrotra (2018)
Juodagalviené vd. (2017)

CODAS Yontemi Kullanilarak Yapilan Calismalar

Yesil tedarikgi se¢imi

Dis ticaret kapasitesi degerlendirmesi
Yenilenebilir enerji kaynaklarinin incelenmesi
Tiirkiye’de lojistik dostu sehirlerin belirlenmesi
Havayolu isletmeleri hizmet kalitesi 6l¢timii
Menkul kiymet yatirim ortakliklarinin kryasi
Tekstil firmasi personel se¢imi

Pazar segmenti degerlendirmesi ve segimi
Giig tiretimi teknoloji se¢imi

Tesis yeri se¢imi

Malzeme se¢imi

Bilisim uygulamasi sistemi se¢imi

Wei vd. (2021)

Aliogullar ve Tiiysiiz (2020)

Aygin ve Arsu (2019)

Ayyildiz ve Yalgin (2018)

Bakir ve Alptekin (2018)

Bagci ve Caba (2018)

Tus ve Adal1 (2018)

Ghorabaee vd. (2017)

Pamucar vd. (2018)

Badi, Ballem ve Shetwan (2018)
Maghsoodi vd. (2019), Roy vd. (2019)
Dahooie, Vanaki ve Mohammadi (2019)

Bireysel Emeklilik Sirketlerinde Performans Degerlendirme Calismalari

Entropi ve COPRAS yontemleri ile bireysel emeklilik sirketlerinde
performans degerlendirme

Gri iliskisel analiz yontemi ile bireysel emeklilik sirketlerinin
performans analizi

TOPSIS yontemi ile bireysel emeklilik sirketlerinde finansal
performans degerlendirme

Entropi destekli ARAS ve COPRAS yontemleri ile bireysel emeklilik
sirketlerinde performans degerlendirme

CRITIC temelli TOPSIS ve MULTIMOORA yontemleri ile sigorta
sektoril finansal performans degerlendirmesi

Entropi destekli TOPSIS yontemi ile sigorta sektorii finansal
performans analizi

AHP ve gri iligkisel analiz yontemleri ile bireysel emeklilik sirketi
se¢imi

Macbeth yaklasimi ile bireysel emeklilik sistemi se¢imi

Bulanik AHP destekli VIKOR yontemi ile bireysel emeklilik
sirketlerinde finansal performans degerlendirme

Veri zarflama yontemi ile emeklilik sirketlerinde etkinlik analizi
MULTIMOORA yéntemi ile BIST’de islem goren sigorta sirketlerinde
performans degerlendirme

TOPSIS yéntemi ile BIST de islem goren sigorta sirketlerinin finansal
performans analizi

PROMETHEE yoéntemi ile Tiirk sigorta sektorii finansal performans
analizi

Gri iliskisel analiz yontemi ile sigortacilik endiistrisinde performans
degerlendirme

TOPSIS ve PROMETHEE yo6ntemleri ile bireysel emeklilik
sirketlerinde finansal performans degerlendirme

AHP yontemi ile Letonya Cumhuriyeti emeklilik fonlarinin
degerlendirilmesi

Bulanik AHP ve TOPSIS yontemleri ile Sirbistan sigorta sirketlerinin
degerlendirilmesi

Acer, Geng ve Dinger (2020)
Demir, Bircan ve Diindar (2020)
Ugar ve Sahin (2020)

Bayrake1 ve Aksoy (2019)

Isik (2019)

Yildirim ve Altan (2019)

Noyan, Gavcar ve Gavcar (2019)

Geng vd. (2015)
Goktolga ve Karakis (2018)

Ova (2018)
Omiirbek ve Ozcan (2016)

Bayramoglu ve Basarir (2016)
Biilbiil ve Kose (2016)

Peker ve Baki (2011)

Sahin ve Basarir (2019)
Voronova (2011)

Mandié vd. (2017)

2. Yontem

2.1. Entropi Yontemi

Entropi kavrami bir sistemde mevcut olan belirsizligin ve diizensizligin ifadesidir. Bu belirsizlik
ve diizensizlik Shannon (1948) tarafindan enformasyon teorisinde veriler tarafindan saglanan yararh
bilgi diizeyini ifade eden istatistiksel bir parametre olarak tanimlanmigtir. Karar problemi igerisinde
esas alinan bir kriterin dagilma diizeyindeki ¢okluk ve diizensizlik entropi degerinin biiyiikliigii ile
Ol¢timlenir ve entropi degerinin yiiksek olusu ilgili kriterin degerlendirme stirecindeki etkisinin fazla
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olmasi sonucunu beraberinde getirir (Chen, Feng ve Chu, 2015: 925). Yontem kriter agirliklarinin
tespitinde nesnel nitelik tasimakta olup, 6znel nitelik tasiyan kriter agirliklandirma yontemlerinde var
olan uzman karar verici kaynakli sorunlarin asilmasi avantajina sahiptir (Salehi ve Izadikhah, 2014:
227). Cozliim siireci agagida yer alan 5 adimi icerir (Shemshadi vd., 2011: 12162; Li vd. , 2011: 2087;
Pergin ve Sonmez, 2018: 570; Omiirbek vd., 2021: 19).

Admm 1. Esitlik (1)’de gosterildigi bigimde n tane karar alternatifi ile m tane degerlendirme kriteri
igeren karar matrisi tesis edilir.

X11 X12 le
X21 X22 X2m

X=Kjlpm=1| . . @
an Xn2 Xnm

Adim 2. Bu adim standartlagtirma adimi olarak adlandirilir. Kriterlerin 6l¢ii birimi uyumsuzluklarini
ortadan kaldirmak amaciyla bu adima ihtiya¢ duyulmaktadir. Fayda yonlii kriterlerin standartlastirma
islemi i¢in Esitlik (2), maliyet yonlii kriterlerin standartlagtirma islemi igin Esitlik (3) kullanimi
uygundur.

Xij . .

Tij= iju (i=12,..,nj=12,..,m) )
min;x;; . .

= X—L]” (i=12,..,nj=12,..,m) (3)

Adimm 3. Bu adim standartlastirilmis degerlerin normalizasyonu adimidir. Esitlik (4)’de yer alan fj;
degeri rijdegerinin normalize edilmis halini ifade etmektedir.

fij = 4)

Adim 4. Normalizasyon islemini takiben kriterler i¢cin entropi degerleri Esitlik (5) kullanimi ile
hesaplanir.

_ Zizi fyrInfy

T'i]'

n
Xie1 Tij

Hj = Inn (5)
Adim 5. Bu adim kriterlere ait agirlik degerlerinin Esitlik (6) ile saptanmasini igerir.
1—Hj
W = 1 — 6
S 3L, 1-H; (6)
2.2. EDAS Yontemi

EDAS (Evaluation Based on Distance from Average Solution) Ortalama Coziimden Uzakliga
Dayali Degerlendirme Yontemi olarak bilinen ve Ghorabaee vd. (2015) calismasi ile literatiire
kazandirilmis olan CKKV tekniklerinden biridir. Ozellikle gelisen kriterlerin var oldugu karar
problemlerinde faydalidir. VIKOR ve TOPSIS gibi diger CKKV teknikleri en iyi alternatifin
tespitinde hem en iyi, hem de en kotii ¢oziimlerden uzakligin hesaplanmasi mantigina dayanir. Yani en
iyl alternatifin seciminde en iyi ¢oziime en diisiik, en kotii ¢éziime en yiiksek uzakliga sahip olma
esast aranir. EDAS yontemi ise alternatiflerin degerlendirilmesinde ortalama ¢6ziime olan uzaklig
esas almaktadir. En iyi ve en kdotil ¢oziimlerin hesaplanmasina ihtiya¢ duymaz. Kullanilan iki 6lgiit
ortalamaya olan pozitif ve negatif uzaklik degerleridir. Bu iki 6lgiit, her bir alternatif ile ortalama
¢Ozlim arasindaki farki ifade eder. Yontem ortalamaya olan pozitif uzaklig: yiiksek, ortalamaya olan
negatif uzakligi diisiik olan alternatiflerin ortalama c¢oziimden daha iyi oldugu varsayimi ile
degerlendirme siirecini tamamlar. Bir karar probleminde EDAS yo6ntemi ile ¢oziim siireci 8 adim
icermektedir (Ghorabaee vd., 2015: 438-441; Ghorabaee vd., 2017: 161-162).

Adim 1. Alternatifleri tamimlayan en énemli kriterler secilir.
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Adim 2. n tane Kkarar alternatifi ile m tane degerlendirme kriterinden olugan karar matrisi Esitlik
(1)’deki gibi olusturulur.

Adim 3. Tim kriterlere ait degerlerin ortalamasi Esitlik (7) kullanilarak hesaplanir ve Esitlik (8) *de
yer alan Ortalama Degerler Matrisi (AV) olusturulur.

AV] — Yz Xij (7)
AV = [AV]]1m (8)
Adim 4. Her bir kriterin tiiri esas alinarak Ortalamadan Pozitif Uzaklik Matris (PDA) ve Ortalamadan
Negatif Uzaklik Matrisi (NDA) hesaplanir.

PDA = [PDA;j Jnsm 9)
NDA = [NDA;jlnsm (10)

Fayda kriteri i¢in Esitlik (11) ve Esitlik (12) kullanilir.
_ max (0,( X;j— AV)))

PDA;; = v, (1)
max (0,(AV; —Xij)

NDA;; = (Aij ) (12)

Maliyet kriteri igin Esitlik (13) ve Esitlik (14) kullanilir.
max (0,( AV;i—X;;)

PDAU = (AV]'] L ) (13)
max (0,(X;; —AV;)

NDAU — (AV]j J )

(14)

Adim 5. Alternatiflere ait Agirlikli Toplam Pozitif (SPi) ve Agirlikli Toplam Negatif (SNj) Degerler
belirlenir.

Adim 6. Alternatifler i¢in Normalize Edilmis Agirlikli Toplam Pozitif (NSPi) Degerler Esitlik (17),
Normalize Edilmis Agirlikli Toplam Negatif (NSN;) Degerler ise Esitlik (18) kullanilarak hesaplanir.

NSP; = —2 (17)
max; SP;
Nﬂw=1—migw (18)

Adim 7. Biitiin alternatifler icin Degerlendirme Skorlar1 (AS;) Esitlik (19) yardimiyla hesaplanir. AS; 0
ile 1 arasinda degerler alir.

Adim 8. Alternatifler degerlendirme skorlarma (AS;) gore azalan bigimde siralanir. Karar problemi
icin en iyi alternatif en yliksek alternatif degerlendirme skoruna sahip olandir.

2.3. CODAS Yontemi

CODAS (Combinative Distance-based Assessment) 2016 yilinda Ghorabaee ve arkadaglart
tarafindan literatiire kazandirilmis olan ve Birlesik Mesafe Tabanli Degerlendirme Yontemi olarak
bilinen CKKV tekniklerinden biridir. CODAS yontemi alternatiflerin degerlendirilmesinde en kotii
¢Oziime yani diger bir ifade ile negatif ideal ¢6zlime olan uzaklig1 esas almaktadir. En iyi alternatifin
seciminde negatif ideal ¢6ziime en uzak olma esasi aranir. Yontemde negatif ideal ¢6ziim ile karar
alternatifleri arasindaki uzakliklar iki 6l¢ii kullamimi ile hesaplanir. Bu 6lgiiler Oklid uzakligi ve
Taxicab mesafesidir. Karar alternatiflerinin degerlendirme siirecinde dikkate alinan ilk dl¢ii Oklid
uzakh@dir. Tki karar alternatifinin Oklid uzakligi ile kiyasinin miimkiin olmadig1 (esit veya birbirine
cok yakin degere sahip olma) durumlarda ise ikincil 6l¢ii olarak kabul edilen Taxicab uzakligi
degerlendirme siirecine dahil edilir. Bir karar probleminde CODAS yontemi ile ¢6ziim 8 adim igerir
(Ghorabaee vd., 2016: 28).
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Adim 1. n tane karar alternatifi ile m tane degerlendirme kriterinden olusan karar matrisi Esitlik
(1)’deki gibi tesis edilir.

Adim 2. Kriterlerin tiirli esas alinarak normalizasyon islemi gergeklestirilir. Kriter fayda kriteri ise
Esitlik (20), maliyet kriteri ise Esitlik (21) ile hesaplama yapilir. Bu sekilde Normalize Edilmis Karar
Matrisi elde edilir.

xij

Mij= max; x;; (20)
min;x;;
ny = T (21)

Adim 3. Agirliklandirilmig Normalize Karar Matrisi her bir kriterin 6nem agirliklari ile ¢arpimi
sonucu elde edilir. Bu asamada Esitlik (22) kullanilir.

Adim 4. Agirliklandirilmis Normalize Karar Matrisi’nin her siitiinuna ait en kiiciik deger tespit
edilerek, negatif ideal ¢6ziim degerleri Esitlik (23) yardimu ile belirlenir.
ns = [nsjjl*m ns; = min;r;; (23)

Adim 5. Karar alternatiflerinin negatif ideal ¢éziime olan uzaklik degerleri belirlenirken Esitlik (24) ile
hesaplanan Oklidyen uzaklik (Ei) ve Esitlik (25) ile hesaplanan Taxicab mesafesi (Ti) dlgiilerinden
faydalanilir.

E; = \/Z}n=1(rij — ns;)? (24)
T; = Z}"=1|rij - nsj| (25)
Adim 6. Her bir alternatife ait Oklid (E;) ve Taxicab (T;) uzakliklar1 dikkate alinarak, Esitlik (26) ve
Esitlik (27) kullanimi ile Goreceli Degerlendirme Matrisi olusturulur.

Ry = lhilnn (26)
hi = (E; — Ex) + (W(E; — Ex) = (T; — Ty)) (27)

Esitlik (27)’de bulunan y degeri, karar alternatiflerine ait Oklid uzaklik esitligini tanimlamak igin
kullanilan bir esik degeri olup, bu esik degerinin belirlenmesinde Esitlik (28) esas alinmaktadir.

peo = |

Esitlik (28)’de yer alan t degeri karar verici tarafindan belirlenen ve hangi durumlarda Taxicab (T;)
uzaklhigimin hesaba katilmasi gerektigini ifade eden esik degeri olup 0,01 ile 0,05 arasinda degerler
almaktadir. Literatiirdeki yaygin kullanim degeri 0,02 olarak belirlenmistir.

Adim 7. Yontemin bu asamasinda Esitlik (29)’dan faydalanilarak her bir karar alternatifi igin
Degerlendirme Puani (H;i) hesaplanir.

Hi = Y}-1hi (29)

Adim 8. Alternatiflere ait degerlendirme puanlarinin azalan bigimde siraya konmasi suretiyle siralama
sonucu elde edilir. Karar problemi icin en iyi alternatif en yiiksek degerlendirme puanina sahip
olandur.

1,eger|x| >

0,eger |x| <t (28)

3. Uygulama

Caligmanin bu boliimiinde Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM) istatistikleri igerisinde yer alan
18.03.2021 tarihli bireysel emeklilik temel gosterge verileri dikkate alinarak bireysel emeklilik
sirketlerinin performanslarit EDAS ve CODAS yontemleri ile karsilastirmali olarak degerlendirilmistir.
Esas alinan 7 adet kriter kod ve tiir bilgileri ile Tablo 2’de gosterilmistir. Uygulamaya dahil edilen
bireysel emeklilik sirketleri ise Tablo 3’de yer almaktadir.
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Tablo 2. Uygulamada Kullanilan Kriterler

Kriterin Kodu

Kriterin Tiirii

Kriterin Ad1

EDK1 Max Katilimer sayisi (adet)
EDK?2 Max Katilimeilarin fon tutar1 (TL)
EDK3 Max Devlet katkisi fon tutar1 (TL)
EDK4 Min Emekli olan katilime1 sayisi (adet)
EDKS5 Max Bireysel emeklilik sozlesmeleri sayis1 (adet)
EDK6 Max Gruba bagli bireysel emeklilik sdzlesmeleri sayisi (adet)
EDK7 Max Isveren grup emeklilik sertifikalar1 sayisi (adet)
Tablo 3. Uygulamaya Dahil Edilen Bireysel Emeklilik Sirketleri

Sirketin Kodu Sirketin Ad1 Sirketin Kodu Sirketin Ad1
ES1 Aegon Emeklilik ve Hayat ES9 Cigna Finans Emeklilik ve Hayat
ES2 Allianz Hayat ve Emeklilik ES10 Fiba Emeklilik ve Hayat
ES3 Allianz Yasam ve Emeklilik ES11 Garanti Emeklilik ve Hayat
ES4 Anadolu Hayat Emeklilik ES12 Katilim Emeklilik ve Hayat
ES5 Avivasa Emeklilik ve Hayat ES13 Metlife Emeklilik ve Hayat
ES6 Axa Hayat ve Emeklilik ES14 NN Hayat ve Emeklilik
ES7 BNP Paribas Cardif Emeklilik ES15 Tiirkiye Hayat ve Emeklilik
ES8 Bereket Emeklilik ve Hayat

3.1. Entropi Yontemi ile Kriter Agirhklarimin Hesaplanmasi

Kriter agirliklarinin Entropi yontemiyle hesaplanmasi siireci 5 adimdan olugsmaktadir.

Adim 1. EGM veri tabanindan edinilen veriler ile Tablo 4’de yer alan karar matrisi olusturulmustur.

Tablo 4. Karar Matrisi

EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDK5 EDK6 EDKY7Y
ES1 35.845 137.343.865 16.803.466 1063 28.017 12.054 661
ES2 87.778 4.419.135.429 563.162.656 5.210 88.545 12.490 3.784
ES3 724.234 19.341.055.550 2.108.889.390 16.507 612.277  104.707 155.466
ES4 1.092.533 24.740.077.574 4.199.056.862 36.830 988.933  280.484 35.098
ES5 682.900 25.019.849.412 3.623.866.796 28.053 778.873 57.187 44571
ES6 32.897 664.918.349 132.706.496 117 41.782 1.013 500
ES7 177.453 3.269.795.722 511.441.882 3587 157.539 39.736 21.533
ES8 84.819 574.225.448 106.445.348 69 24.357 39.887 25.111
ES9 69.236 877.213.582 178.849.726 775 61.970 10.650 1.391
ES10 88.536 2.412.864.715 320.666.006 3.132 80.745 18.486 6.319
ES11 1.104.088 18.292.857.944 3.319.568.062 21.508 941.772  137.084 101.109
ES12 311.473 3.029.349.547 572.920.468 214 319.644 72.491 77.625
ES13 185.149 2.158.032.667 411.996.742 975 160.234 26.512 17.903
ES14 256.301 4.850.873.128 807.147.956 7.547 273.169 26.124 10.096
ES15 1.973.885 25.045.163.005 4.655.380.008 15971  1.720.754  523.526 153.515

Adim 2. Karar matrisindeki degerlerin standartlastirilmasini iceren bu adimda Oncelikle matriste
mevcut olan her karar alternatifi i¢in fayda ve maliyet kriterleri hesaplanmistir. Bu agamada Esitlik (2)
ve Esitlik (3) formiillerinden faydalanilmistir. BES’de standart uygulama minimum 10 y1l prim 6deme
ve asgari 56 yas sartin1 igermektedir. Isletmeler agisindan emekli olmus kisi sayisiin azligs, ilerleyen
donemde sistemde kalan ve prim &demelerine devam eden kisi sayisinin fazla olmasi anlamina
gelmektedir (Bayrakei ve Aksoy, 2019: 424). Bu bakis agisi ile emekli olan katilimer sayist Kriterinin
(DK4) minimize edilmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir. Fayda ve maliyet kriterlerinin hesab1 Tablo

5’de gosterilmektedir.
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Tablo 5. Fayda ve Maliyet Kriterlerinin Hesaplanmast
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDKS5 EDK6 EDK7

ES1 0,018 0,005 0,004 0,065 0,016 0,023 0,004
ES2 0,044 0,176 0,121 0,013 0,051 0,024 0,024
ES3 0,367 0,772 0,453 0,004 0,356 0,200 1,000
ES4 0,553 0,988 0,902 0,002 0,575 0,536 0,226
ES5 0,346 0,999 0,778 0,002 0,453 0,109 0,287
ES6 0,017 0,027 0,029 0,590 0,024 0,002 0,003
ES7 0,090 0,131 0,110 0,019 0,092 0,076 0,139
ES8 0,043 0,023 0,023 1,000 0,014 0,076 0,162
ES9 0,035 0,035 0,038 0,089 0,036 0,020 0,009

ES10 0,045 0,096 0,069 0,022 0,047 0,035 0,041
ES11 0,559 0,730 0,713 0,003 0,547 0,262 0,650
ES12 0,158 0,121 0,123 0,322 0,186 0,138 0,499
ES13 0,094 0,086 0,088 0,071 0,093 0,051 0,115
ES14 0,130 0,194 0,173 0,009 0,159 0,050 0,065
ES15 1,000 1,000 1,000 0,004 1,000 1,000 0,987

Adim 3. Bu adimda standartlastirilmis degerler Esitlik (4) kullanilarak normalize edilmis ve ulasilan
normalize karar matrisine Tablo 6’da yer verilmistir.

Tablo 6. Normalize Karar Matrisi
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDK5 EDK6 EDK7

ES1 0,005 0,001 0,001 0,029 0,004 0,009 0,001
ES2 0,013 0,033 0,026 0,006 0,014 0,009 0,006
ES3 0,105 0,143 0,098 0,002 0,098 0,077 0,237
ES4 0,158 0,183 0,195 0,001 0,158 0,206 0,054
ES5 0,099 0,186 0,168 0,001 0,124 0,042 0,068
ES6 0,005 0,005 0,006 0,266 0,007 0,001 0,001
ES7 0,026 0,024 0,024 0,009 0,025 0,029 0,033
ES8 0,012 0,004 0,005 0,451 0,004 0,029 0,038
ES9 0,010 0,007 0,008 0,040 0,010 0,008 0,002

ES10 0,013 0,018 0,015 0,010 0,013 0,014 0,010
ES11 0,160 0,136 0,154 0,001 0,150 0,101 0,154
ES12 0,045 0,022 0,027 0,145 0,051 0,053 0,119
ES13 0,027 0,016 0,019 0,032 0,026 0,019 0,027
ES14 0,037 0,036 0,037 0,004 0,044 0,019 0,015
ES15 0,286 0,186 0,216 0,002 0,274 0,384 0,234

Adim 4. Kiriterlere ait entropi degerleri Esitlik (5) kullanimiyla hesaplanmis olup, Tablo 7’de
gosterilmistir.
Tablo 7. Kriterlere ait H; degerleri
Hij 0,785 0,783 0,779 0,562 0,787 0,722 0,762

Adim 5. Kriter agirliklarinin belirlenmesinde Esitlik (6)’dan faydalanilmig ve kriterler 6nem dereceleri
esas alinarak Tablo 8’de siralanmuistir.

Tablo 8. Kriter agirlik degerleri ve siralamasi
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDK5 EDK6 EDK7

wj 0,11824 0,11923 0,12117 0,24074 0,11706 0,15264 0,13091
siralama 6 5 4 1 7 2 3
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Entropi yontemi ile hesaplanan kriter agirlik degerleri ve ulagilan siralama sonuglarina gore
bireysel emeklilik sirketlerinin performans degerlemesinde kullanilacak olan kriterler arasinda en
onemlileri emekli olan katilimei sayis1 (EDK4), gruba bagh bireysel emeklilik sdzlesmeleri sayisi
(EDK6) ve isveren grup emeklilik sertifikalart sayist (EDK?7) kriterleridir. En az 6nem arz eden
kriterin ise bireysel emeklilik s6zlesmeleri sayis1 (EDKS5) Kriteri oldugu saptanmustir.

3.2. EDAS Yontemi ile Performans Siralamasi

Bireysel emeklilik sirketlerinin performans degerlendirmesinde EDAS yontemi ile siralama
stireci asagidaki adimlart igerir.

Adim 1. Alternatifler i¢cin en 6nemli degerlendirme kriterleri tespit edilmistir. Bu kriterler Tablo 2’de
yer almaktadir.

Adim 2. Bu adimda alternatiflerin kriterler bazinda aldigi degerlerin kullanimi ile karar matrisi
olusturulmustur. Bu matris Tablo 4’de gosterildigi gibidir.

Adim 3. Her bir kritere ait ortalamalar Esitlik (7) kullanilarak hesaplanmis ve ortalama degerler
matrisi (AV)) olusturulmustur. Bu matris Tablo 9’da yer almaktadir.

Tablo 9. Ortalama Degerler Matrisi (AVj Matrisi)
EDK1 EDK?2 EDK3 EDK4 EDKS5 EDK6 EDKY7

Aavj 460.475 8.988.850.396 1.435.260.124  9.437 418.574 90.829 43.645

Adim 4. Bu adim her bir alternatif ve kriter bazinda ortalamadan pozitif uzaklik (PDAj) ve negatif
uzaklik degerlerinin (NDAj}) hesabimi igermektedir. Kriterin tiirii yani fayda veya maliyet kriteri
olmasi durumu g6z oniinde bulundurularak hesaplama yapilmistir. Uygulamada 6l¢iit olarak kabul
edilen kriterler igerisinde sadece EDK4 kriteri maliyet kriteri niteligi tasimaktadir. Bu nedenle
hesaplamada EDK4 disindaki tiim kriterler i¢in Esitlik (11) ve Esitlik (12), EDK4 kriteri igin ise
Esitlik (13) ve Esitlik (14) kullanimu tercih edilmistir. Olusturulan PDAj; ve NDA;; matrisleri Tablo 10
ve Tablo 11°de gosterildigi gibidir.

Tablo 10. Ortalamadan Pozitif Uzaklik Matrisi (PDA;; Matrisi)
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDK5 EDK6 EDK7

ES1 0,000 0,000 0,000 0,887 0,000 0,000 0,000
ES2 0,000 0,000 0,000 0,448 0,000 0,000 0,000
ES3 0,573 1,152 0,469 0,000 0,463 0,153 2,562
ES4 1,373 1,752 1,926 0,000 1,363 2,088 0,000
ES5 0,483 1,783 1,525 0,000 0,861 0,000 0,021
ES6 0,000 0,000 0,000 0,988 0,000 0,000 0,000
ES7 0,000 0,000 0,000 0,620 0,000 0,000 0,000
ES8 0,000 0,000 0,000 0,993 0,000 0,000 0,000
ES9 0,000 0,000 0,000 0,918 0,000 0,000 0,000

ES10 0,000 0,000 0,000 0,668 0,000 0,000 0,000
ES11 1,398 1,035 1,313 0,000 1,250 0,509 1,317
ES12 0,000 0,000 0,000 0,977 0,000 0,000 0,779
ES13 0,000 0,000 0,000 0,897 0,000 0,000 0,000
ES14 0,000 0,000 0,000 0,200 0,000 0,000 0,000
ES15 3,287 1,786 2,244 0,000 3,111 4,764 2,517
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Tablo 11. Ortalamadan Negatif Uzaklik Matrisi (NDA;; Matrisi)
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDKS5 EDK6 EDK7

ES1 0,922 0,985 0,988 0,000 0,933 0,867 0,985
ES2 0,809 0,508 0,608 0,000 0,788 0,862 0,913
ES3 0,000 0,000 0,000 0,749 0,000 0,000 0,000
ES4 0,000 0,000 0,000 2,903 0,000 0,000 0,196
ES5 0,000 0,000 0,000 1,973 0,000 0,370 0,000
ES6 0,929 0,926 0,908 0,000 0,900 0,989 0,989
ES7 0,615 0,636 0,644 0,000 0,624 0,563 0,507
ES8 0,816 0,936 0,926 0,000 0,942 0,561 0,425
ES9 0,850 0,902 0,875 0,000 0,852 0,883 0,968

ES10 0,808 0,732 0,777 0,000 0,807 0,796 0,855
ES11 0,000 0,000 0,000 1,279 0,000 0,000 0,000
ES12 0,324 0,663 0,601 0,000 0,236 0,202 0,000
ES13 0,598 0,760 0,713 0,000 0,617 0,708 0,590
ES14 0,443 0,460 0,438 0,000 0,347 0,712 0,769
ES15 0,000 0,000 0,000 0,692 0,000 0,000 0,000

Adim 5. Tiim alternatiflere ait agirlikli toplam pozitif (SP;) ve agirlikli toplam negatif (NP;) degerleri
icin Esitlik (15) ve Esitlik (16) kullanilarak hesaplanmistir. Kriterlere ait agirliklar (wj) bir 6nceki
asamada Entropi yontemi ile ulagilmis degerlerdir. SPi ve NP; degerleri Tablo 12°de gosterildigi
gibidir.

Adimm 6. Biitiin alternatifler i¢in SP; degerleri Esitlik (17), NP; degerleri Esitlik (18) kullanilarak
normalize edilmistir. Bu sekilde her bir alternatife ait normalize edilmis agirlikli toplam pozitif (NSP;)
ve agirlikli toplam negatif (NNP;) degerlerine ulagilmistir. Bu degerler de Tablo 12°de yer almaktadir.

Adim 7. Bu adim her alternatif i¢in degerlendirme skorlarinin (AS;) Esitlik (19) ile hesaplanmasini
igerir. Bu skorlar Tablo 12’de mevcuttur.

Adim 8. Alternatifler bir dnceki adimda elde edilen degerlendirme skorlarina (AS;) bakilarak azalan
bicimde siralamaya tabi tutulmustur. Degerlendirme skoru en yiiksek olan alternatif en iyi alternatif
olarak belirlenmistir. Siralama sonuglar1 Tablo 12’de gosterildigi gibidir.

Tablo 12. SPi, NP;, NSP; ve NNP; Degerleri, Degerlendirme Skorlar1 (AS)) ile Siralama Sonuglari

SPj NP; NSP; NNP; ASi Siralama
ES1 0,214 0,717 0,093 0,011 0,052 15
ES2 0,108 0,573 0,047 0,208 0,128 11
ES3 0,675 0,180 0,294 0,751 0,523 2
ES4 1,083 0,724 0,472 0,000 0,236 6
ES5 0,558 0,531 0,243 0,266 0,255 5
ES6 0,238 0,716 0,104 0,012 0,058 14
ES7 0,149 0,452 0,065 0,376 0,221 8
ES8 0,239 0,572 0,104 0,211 0,157 10
ES9 0,221 0,675 0,096 0,068 0,082 13
ES10 0,161 0,605 0,070 0,165 0,118 12
ES11 0,844 0,308 0,368 0,575 0,471 3
ES12 0,337 0,249 0,147 0,657 0,402 4
ES13 0,216 0,505 0,094 0,303 0,198 9
ES14 0,048 0,410 0,021 0,434 0,227 7
ES15 2,294 0,167 1,000 0,770 0,885 1

Entropi destekli EDAS yontemi ile ulasilan siralama sonuglarina gore bireysel emeklilik sirketleri
arasinda en iyi performansa sahip olan ilk 3 isletme Tiirkiye Hayat ve Emeklilik (ES15), Allianz



336 Cinaroglu E. / Anemon Mus Alparslan Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 2022 10(1) 325-345

Yasam ve Emeklilik (ES3) ve Garanti Emeklilik ve Hayat (ES11)’dir. Performans siralamasinin en
asagilarinda yer alan, yani en diisiik performansa sahip oldugu tespit edilen isletmeler ise Aegon
Emeklilik ve Hayat (ES1), Axa Hayat ve Emeklilik (ES6) ile Cigna Finans Emeklilik ve Hayat (ES9)
isletmeleridir.

3.3. CODAS Yontemi ile Performans Siralamasi

Bireysel emeklilik sirketlerinin performans degerlendirmesinde CODAS yontemi ile siralama
stireci asagidaki adimlardan olugsmaktadir.

Adim 1. ilk adimda alternatiflerin kriterler bazinda aldig1 degerlerin kullanimu ile karar matrisi tesis
edilir. Bu matris Tablo 4’de yer almaktadir.

Adim 2. Karar matrisinin normalize edildigi adimdir. Her bir kriter fayda ya da maliyet kriteri olmasi
durumu g6z 6niinde bulundurularak dogrusal normalizasyon islemine tabi tutulmustur. Uygulamada
Olciit olarak kabul edilen kriterler icerisinde sadece EDK4 kriteri maliyet kriteri niteligi tasimaktadir.
Bu nedenle hesaplamada EDK4 disindaki tiim kriterler i¢in Esitlik (20), EDK4 kriteri i¢in Esitlik (21)
kullanilmigtir. Normalize edilmis karar matrisi Tablo 13’de yer almaktadir. Matriste bir sonraki
adimda agirliklandirma i¢in ihtiya¢ duyulacak olan ve uygulamanin baslangicinda Entropi yontemi ile
hesaplanan kriter agirlik degerlerine de yer verilmistir.

Tablo 13. Normalize Edilmis Karar Matrisi
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDK5 EDK6 EDK7

ES1 0,018 0,005 0,004 0,065 0,016 0,023 0,004
ES2 0,044 0,176 0,121 0,013 0,051 0,024 0,024
ES3 0,367 0,772 0,453 0,004 0,356 0,200 1,000
ES4 0,553 0,988 0,902 0,002 0,575 0,536 0,226
ES5 0,346 0,999 0,778 0,002 0,453 0,109 0,287
ES6 0,017 0,027 0,029 0,590 0,024 0,002 0,003
ES7 0,090 0,131 0,110 0,019 0,092 0,076 0,139
ES8 0,043 0,023 0,023 1,000 0,014 0,076 0,162
ES9 0,035 0,035 0,038 0,089 0,036 0,020 0,009

ES10 0,045 0,096 0,069 0,022 0,047 0,035 0,041
ES11 0,559 0,730 0,713 0,003 0,547 0,262 0,650
ES12 0,158 0,121 0,123 0,322 0,186 0,138 0,499
ES13 0,094 0,086 0,088 0,071 0,093 0,051 0,115
ES14 0,130 0,194 0,173 0,009 0,159 0,050 0,065
ES15 1,000 1,000 1,000 0,004 1,000 1,000 0,987
ES16 0,018 0,005 0,004 0,065 0,016 0,023 0,004
ES17 0,044 0,176 0,121 0,013 0,051 0,024 0,024

Wj 0,1182 0,1192 0,1212 0,2407 0,1171 0,1526  0,1309

Adim 3. Bu adimda kriter agirlik degerlerinin normalize karar matrisi elemanlari ile ¢arpimi sonucu
agirliklandirilmig normalize matris olusturulmusg ve Tablo 14’de gosterilmistir.

Adim 4. Tablo 14°de yer alan agirliklandirilmig normalize matrisin her siitunundaki minimum degerler
belirlenerek negatif ideal ¢dziim noktalarina ulasilmistir.

Tablo 14. Agirliklandirilmig Normalize Matris
EDK1 EDK2 EDK3 EDK4 EDKS5 EDK®6 EDK7

ES1 0,00215 0,00065 0,00044 0,01563 0,00191 0,00351 0,00056
ES2 0,00526 0,02104 0,01466 0,00319 0,00602 0,00364 0,00319
ES3 0,04338 0,09207 0,05489 0,00101 0,04165 0,03053 0,13091
ES4 0,06545 0,11778 0,10929 0,00045 0,06728 0,08178 0,02955
ES5 0,04091 0,11911 0,09432 0,00059 0,05299 0,01667 0,03753
ES6 0,00197 0,00317 0,00345 0,14198 0,00284 0,00030 0,00042
ES7 0,01063 0,01557 0,01331 0,00463 0,01072 0,01159 0,01813
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ES8 0,00508 0,00273 0,00277 0,24074 0,00166 0,01163 0,02114
ES9 0,00415 0,00418 0,00466 0,02143 0,00422 0,00311 0,00117
ES10  0,00530 0,01149 0,00835 0,00530 0,00549 0,00539 0,00532
ES11  0,06614 0,08708 0,08640 0,00077 0,06407 0,03997 0,08514
ES12  0,01866 0,01442 0,01491 0,07762 0,02175 0,02114 0,06536
ES13  0,01109 0,01027 0,01072 0,01704 0,01090 0,00773 0,01508
ES14  0,01535 0,02309 0,02101 0,00220 0,01858 0,00762 0,00850
ES15  0,11824 0,11923 0,12117 0,00104 0,11706 0,15264 0,12927
ES16  0,00215 0,00065 0,00044 0,01563 0,00191 0,00351 0,00056
ES17  0,00526 0,02104 0,01466 0,00319 0,00602 0,00364 0,00319
negatif

ideal

¢oziim  0,00197 0,00065 0,00044 0,00045 0,00166 0,00030 0,00042
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Adim 5. Alternatiflerin negatif ideal ¢oziimlere Oklid uzakliklar1 (Ei) ve Taxicab mesafelerinin (Ti)
hesaplanmasinda FEsitlik (24) ve Esitlik (25)’den faydalanilmistir. Bu uzaklik degerleri Tablo 15°de
yer almaktadir.

Tablo 15. Negatif Ideal Coziime Uzakliklar

Ei Ti
ES1 0,01552 0,01896
ES2 0,02596 0,05111
ES3 0,18050 0,38856
ES4 0,20345 0,46569
ES5 0,16924 0,35623
ES6 0,14159 0,14824
ES7 0,03168 0,07869
ES8 0,24149 0,27987
ES9 0,02214 0,03702
ES10 0,01671 0,04076
ES11 0,17783 0,42369
ES12 0,10811 0,22797
ES13 0,03020 0,07694
ES14 0,03891 0,09047
ES15 0,30868 0,75277

Adim 6. Her bir alternatife ait Oklid (E;) ve Taxicab (Ti) uzakliklar1 dikkate almarak, Esitlik (26) ve
Esitlik (27) kullanimi ile Goreceli Degerlendirme Matrisi olusturulmustur. Bu matris Tablo 16’da

gosterildigi sekildedir.

Tablo 16. Goreceli Degerlendirme Matrisi

ES1 ES2 ES3 ES4 ES5 ES6 ES7 ES8
ES1 0,0000 -0,0104 -0,5346 -0,6347 -0,4910 -0,2554 -0,0162 -0,4869
ES2 0,0104 0,0000 -0,4920 -0,5921 -0,4484 -0,2128 -0,0057 -0,4443
ES3 0,5346 0,4920 0,0000 -0,1001 0,0113 0,2792 0,4587 0,0477
ES4 0,6347 0,5921 0,1001 0,0000 0,1437 0,3793 0,5588 0,1478
ES5 0,4910 0,4484 -0,0113 -0,1437 0,0000 0,2356 0,4151 0,0041
ES6 0,2554 0,2128 -0,2792 -0,3793 -0,2356 0,0000 0,1795 -0,2315
ES7 0,0162 0,0057 -0,4587 -0,5588 -0,4151 -0,1795 0,0000 -0,4110
ES8 0,4869 0,4443 -0,0477 -0,1478 -0,0041 0,2315 0,4110 0,0000
ES9 0,0066 -0,0038 -0,5099 -0,6100 -0,4663 -0,2307 -0,0095 -0,4622
ES10 0,0012 -0,0092 -0,5116 -0,6117 -0,4680 -0,2324 -0,0150 -0,4639
ES11 0,5670 0,5245 -0,0027 -0,0676 0,0086 0,3117 0,4911 0,0802
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ES12 0,3016 0,2590 -0,2330 -0,3331 -0,1894 0,0463 0,2257 -0,1853
ES13 0,0147 0,0042 -0,4619 -0,5620 -0,4183 -0,1827 -0,0015 -0,4142
ES14 0,0949 0,0130 -0,4397 -0,5398 -0,3961 -0,1604 0,0072 -0,3920
ES15 1,0270 0,9844 0,4924 0,3923 0,5360 0,7716 0,9511 0,5401
ES9 ES10 ES11 ES12 ES13 ES14 ES15

ES1 -0,0066  -0,0012  -0,5670 -0,3016 -0,0147 -0,0949 -1,0270

ES2 0,0038 0,0092  -0,5245 -0,2590 -0,0042 -0,0130 -0,9844

ES3 0,5099 0,5116 0,0027  0,2330 0,4619 0,4397 -0,4924

ES4 0,6100 0,6117 0,0676  0,3331 0,5620 0,5398 -0,3923

ES5 0,4663 0,4680 -0,0086  0,1894 0,4183 0,3961 -0,5360

ES6 0,2307 0,2324  -0,3117  -0,0463 0,1827 0,1604 -0,7716

ES7 0,0095 0,0150  -0,4911  -0,2257 0,0015 -0,0072 -0,9511

ES8 0,4622 04639  -0,0802  0,1853 0,4142 0,3920 -0,5401

ES9 0,0000 0,0054  -0,5424 -0,2769 -0,0081 -0,0168 -1,0023

ES10 -0,0054 0,0000 -0,5440 -0,2786 -0,0135 -0,0719 -1,0040

ES11 0,5424 0,5440 0,0000  0,2654 0,4944 0,4721 -0,4599

ES12 0,2769 0,2786  -0,2654  0,0000 0,2289 0,2067 -0,7254

ES13 0,0081 0,0135  -0,4944 -0,2289 0,0000 -0,0087 -0,9543

ES14 0,0168 00719 -04721 -0,2067 0,0087 0,0000 -0,9321

ES15 1,0023 1,0040 0,4599  0,7254 0,9543 0,9321 0,0000

Adim 7. Yontemin bu asamasinda Esitlik (29)’dan faydalanilarak her bir karar alternatifine ait
degerlendirme puani hesaplanmistir. CODAS yo6ntemi ile hesaplanan bu degerlendirme puanlar1 Tablo
17°de goriilmektedir.

Adim 8. Alternatiflere ait degerlendirme puanlarinin azalan bi¢imde siraya konulmasi ile bireysel
emeklilik sirketleri i¢in siralama sonucu elde edilmistir. Degerlendirme puani en yiiksek olan alternatif
en iyi alternatif olarak belirlenmistir.

Entropi destekli CODAS yontemi ile ulasilan siralama sonuglarina gore bireysel emeklilik
sirketleri arasinda en iyi performansa sahip olan ilk 3 isletme Tiirkiye Hayat ve Emeklilik (ES15),
Anadolu Hayat Emeklilik (ES4) ile Garanti Emeklilik ve Hayat (ES11)’dir. Performans siralamasinin
en asagilarinda yer alan yani en diisiik performansa sahip oldugu tespit edilen isletmeler ise Aegon
Emeklilik ve Hayat (ES1), Fiba Emeklilik ve Hayat (ES10) ile Cigna Finans Emeklilik (ES9)
isletmeleridir.

Tablo 17. Degerlendirme Puanlar1 ve Siralama

Hi Siralama
ES1 -4,4422 15
ES2 -3,9568 12
ES3 3,3897 4
ES4 4,8881 2
ES5 2,8329 5
ES6 -0,8016 8
ES7 -3,6503 10
ES8 2,6715 6
ES9 -4,1268 13
ES10 -4,2280 14
ES11 3,7712 3
ES12 -0,1077 7
ES13 -3,6865 11
ES14 -3,3263 9

ES15 10,7728 1
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EDAS ve CODAS yontemleri ile ulasilan siralama sonuglar1 arasindaki iligki SPSS programi
yardimiyla Spearman sira korelasyon katsayisi hesaplanarak irdelenmis olup, %5 anlam diizeyinde
aralarinda giiclii ve anlamli bir iliskinin var oldugu tespit edilmistir. iki yéntem ile elde edilen
siralamalar arasindaki korelasyon katsayist 0,825 olarak hesaplanmustir. Ilgili analiz sonucu Tablo
18’de yer almaktadir.

Tablo 18. Entropi/EDAS ve Entropi/CODAS Y 6ntemleri ile Ulasilan Siralamalar Arasindaki
Korelasyon Tablosu

Correlations

EDAS CODAS
siralama siralama
Correlation Coefficient 1,000 ,825™
EDAS siralama Sig. (2-tailed) : ,000
Spearman's rho N o =
Correlation Coefficient ,825™ 1,000
CODAS siralama Sig. (2-tailed) ,000
N 15 15

4, Tartisma, Sonuc ve Oneriler

Finans sektdrii ve sermaye piyasalarinin 6nde gelen kurumlar1 arasinda yer alan sigorta
sirketlerinin performans degerlendirmesi yatirimcilar, yoneticiler ve tiim ekonomik karar birimleri i¢in
biiyiikk 6nem arz etmektedir. Hem mikro anlamda toplumdaki bireylerin gelecege ait risklerini en aza
indirgeyerek refah diizeylerinin korunmasi, hem de makro anlamda sermaye piyasalarina uzun vadeli
fonlar yaratarak iilke ekonomisinin iyilesmesi faydalarim1 saglayan bireysel emeklilik sistemleri
sigortacilik sektorii igerisinde 6nemli bir yere sahiptir. Ulkemizde de bu konu giderek &nemini
arttirmaktadir. Son yillarda bu alanda yeni diizenlemeler hayata gegirilmistir. Bireysel emeklilik
sistemine 6327 sayili Kanun ile bazi vergi diizenlemelerinin getirilmesi ve devlet katkisi
uygulamasimin baglatilmasi bunlardan bazilaridir. Bu uygulama ile hem katilime1 sayisi, hem de
tasarruf miktarinda artis dngdriilmektedir (Rakic1 ve Ela, 2016: 100). Yine diinyada uygulanagelen
otomatik katilim uygulamasini saglayan kanun 01.01.2017 tarihi itibariyle yiiriirlige girmis olup,
mevcut sistemin iyilestirilmesi adina 6nemli bir adim atilmistir.

Bu ¢aligmada 2021 yili verilerine dayanarak CKKYV yontemlerinden Entropi destekli EDAS ve
CODAS yontemlerinin kullanimi ile iilkemizde faaliyet gosteren bireysel emeklilik sirketlerinin
karsilastirmali performans analizi gerceklestirilmistir. Kriterlerin objektif agirliklarinin karar vericiden
bagimsiz bir bigimde belirlenmesi amaciyla Entropi yontemi kullanilmistir. Farkli nesnel agirlik
belirleme yontemlerine nazaran daha az karmasik bir yapiya sahip olmasi ve veri analizindeki kolaylik
Entropi yonteminin diger bir tercih sebebi olarak ifade edilebilir. Alternatiflerin pozitif ve negatif ideal
¢oziimlere olan uzakliklarini esas alan TOPSIS ya da VIKOR yontemlerine kiyasla, sadece ortalama
¢cozlime olan uzaklig1 esas alarak, daha kisa siire igerisinde degerlendirme yapan EDAS ydnteminin
kullanimi ¢aligmada tercih edilmistir. Bu yontemin ELECTRE ya da PROMETHEE gibi diger CKKV
yontemlerine gdre géz oniinde bulundurulan iistiinliigii ise alternatif sayisindaki artisin islem siiresini
degistirmeyen etkisidir. Cok sayida alternatifin degerlemeye tabi tutuldugu bu ¢alismada bu sebeple
EDAS yoéntemi kullanilmigtir. Alternatiflerin siralamasinda iki farkli uzaklik 6l¢timii kullandigi igin
daha hassas sonuclara ulagma kabiliyetine sahip oldugu diisiinilen CODAS yontemi ise
degerlendirmede kullanilan diger tekniktir.

Entropi yontemi ile hesaplanan kriter agirlik degerleri esas alindiginda bireysel emeklilik
sirketlerinin performans degerlemesinde kullanilan kriterler arasinda en 6nemlilerinin emekli olan
katilimer sayisi (EDK4), gruba bagh bireysel emeklilik sézlesmeleri sayisi (EDK6) ve isveren grup
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emeklilik sertifikalar1 sayis1 (EDK7) kriterleri oldugu sonucuna ulasilmigtir. En az 6nem arz eden
kriterin ise Dbireysel emeklilik sozlesmeleri sayist (EDKS) kriteri oldugu saptanmistir.
Degerlendirmede emekli olan katilimer sayist kriterinin 6nem derecesinin yiiksek, bireysel emeklilik
sozlesmesi sayisi ve katilimer sayist kriterlerinin 6nem derecelerinin diisilk ¢ikmasi sonucu nesnel
degerlendirmeyi esas alan Acer, Geng ve Dinger (2020) ve Bayrak¢1 ve Aksoy (2019) calismalari ile
benzerlik gdstermektedir. Kriterlerin dnem derecelerinin 6znel bir yaklasim olan AHP yontemi ile
hesaplandig1 Noyan, Gavcar ve Gavcar (2020) ¢aligmasinda ise katilimci sayist en 6nemli kriter olarak
belirlenirken, emekli olan katilimc1 sayisi kriterinin 6nem derecesinin diisiik oldugu saptanmistir. Bu
noktada kriter agirliklandirma yontemlerinde objektif ve subjektif yaklasimlarin sonug farkliliklarina
sebebiyet verdigi sdylenebilir.

EDAS ve CODAS yontemleri ile ulasilan sonuglar birlikte dikkate alindiginda en yiiksek
performansa sahip olan bireysel emeklilik sirketinin Tiirkiye Hayat ve Emeklilik (ES15) oldugu tespit
edilmistir. Ayn ayn faaliyet gostermekte olan Halk Hayat ve Emeklilik A.S., Ziraat Hayat ve
Emeklilik A.S., Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. sirketleri 24 Agustos 2020 tarihi itibariyle Tiirkiye
Hayat ve Emeklilik A.S. ad1 altinda birleserek faaliyetlerini siirdiirme karar1 almiglardir. Sonuclar bu
birlesmenin giiciine isaret etmektedir. Ulasilan siralama sonucu, birlesme dncesi veriler kullanilarak
gergeklestirilen diger c¢alismalardan farkliliklar icermektedir. Bireysel emeklilik sirketlerinde
performans degerlendirmesi amacini igeren Unal (2019), Bayrake1 ve Aksoy (2019), Demir, Bircan ve
Diindar (2020) calismalarinda en yiiksek performansa sahip oldugu belirlenen Anadolu Hayat ve
Emeklilik siralamada yerini Tiirkiye Hayat ve Emeklilik’e birakmustir. Ilgili calismalarda performans
siralamasinin gerisinde yer alan Fiba Emeklilik ve Hayat ile Aegon Emeklilik ve Hayat mevcut
calismada da son siralarda yer almaktadir. Calismada kullanilan yontemler ile elde edilen
siralamalarda ufak farkliliklar goze carpmaktadir. S6z konusu farkliliklara ragmen her iki yontem ile
ulasilan sonuglarin birbirleriyle tutarli oldugu sdylenebilir. iki yontem ile ulagilan siralamalar
arasindaki korelasyon katsayisi 0,825 olarak hesaplanmis olup, bu katsay1 sonuglar arasindaki giiclii ve
anlaml1 iliskiyi gozler 6niine sermektedir.

Caligmanin bireysel emeklilik sistemine yeni dahil olmak isteyen yatirimcilara veya emeklilik
sirketini degistirmek fikrinde olan katilimcilara faydali olabilecegi diisiiniilmektedir. Analizde
kullanim1 tercih edilen kriterlerin ve 6nem derecelerinin degisimi siralama sonuglarinda
degisiklikleri beraberinde getirebilecektir. Bu baglamda ilerleyen ¢alismalarda farkli kriter
gruplar1 veya CKKYV tekniklerinin kullanimi ile konu tekrar ele alinabilir.
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Extended Abstract

The private pension system is a goverment supported system that allows people to reflect their voluntary
savings during their working lives as supplementary income during their retirement periods. This system, which
provides long-term resource generation and economic growth is critical in developed socities. Investors,
managers, and all economic decision units are interested in the performance evaluation of insurance businesses,
which are among the major institutions of the financial sector and capital markets. Private pension systems play
a vital role in the insurance industry, benefiting both people’ welfare levels in society by avoiding future risks in
the micro sense and the country's economy by producing long-term funds to the capital markets in the macro
sense. This topic is becoming increasingly important in our country.

This study's aim is to analyze the performance of private pension companies operating in Turkey based on
various criteria using the Entropy, EDAS and CODAS methods, which are multi-criteria decision making
(MCDM) techniques. Because multiple aspects impacting each other must be assessed concurrently in evaluating
a company's performance, MCDM methods have been preferred. The analysis's criteria weights are determined
using the Entropy method and the performance rating of private pension companies is obtained by utilizing these
weights in the EDAS and CODAS approaches. The entropy approach is used to determine the objective weights
of the criteria in a way that is independent of the decision maker. Other reasons for the preference of the Entropy
approach include its less complicated structure in comparison to other objective weighting methods and the ease
of data processing. In the study, the EDAS technique is recommended over the TOPSIS or VIKOR methods,
which are based on the distances of the alternatives to the positive and negative ideal solutions. The EDAS
approach assesses using simply the distance from the mean solution in a shorter time. The benefit of this
technique over other MCDM methods such as ELECTRE or PROMETHEE is that increasing the number of
alternatives has no major effect on processing time. As a result, the EDAS approach is selected in this study, in
which several alternatives are evaluated. The other technique used in the evaluation is the CODAS method,
which is regarded to be capable of generating more sensitive results due to the utilization of two different
distance measures in the ranking of the alternatives. It is aimed to get more reliable results by combining several
methodologies. There have been no publications including the objective of performance evaluation in private
pension companies using the combined application of EDAS and CODAS approaches. In this context, it is hoped
that the research will contribute to the literature.

Based on the criterion weight values calculated by the entropy method, it has been determined that the
number of retired participants, the number of group private pension contracts and the number of employer group
pension certificates are the most important criteria used in the performance evaluation of private pension
companies. The number of private pension contracts has been proven to be the least important criterion. The
importance of the number of retired participants is found to be high in the evaluation, while the importance of
the number of private pension contracts and the number of participants is determined to be low. These findings
are consistent with the objective evaluation studies of Acer, Genc, and Dincer (2020) and Bayrakci and Aksoy
(2019). The number of participants was determined to be the most important criterion in the study of Noyan,
Gavcar and Gavcar (2020), in which the importance of the criteria was calculated by the AHP method, which is a
subjective approach, while the importance of the number of retired participants was found to be low. At this
point, it is possible to state that objective and subjective approaches in criteria weighting methods provide
different results.

When the findings of the EDAS and CODAS techniques are considered together, it has been found out that
Turkiye Hayat ve Emeklilik is the private pension company with the highest performance. Halk Hayat ve Emeklilik,
Ziraat Hayat ve Emeklilik, Vakif Emeklilik ve Hayat have chosen to continue their operations by merging under the
name Turkiye Hayat ve Emeklilik on August 24, 2020. The outcomes demonstrate this merger's strength. The resultant
ranking result differs from other research that used pre-merger data. Turkiye Hayat ve Emeklilik has surpassed
Anadolu Hayat ve Emeklilik, which was declared to have the greatest performance in the studies of Unal (2019),
Bayrakci and Aksoy (2019), Demir, Bircan, and Dundar (2020). Fiba Emeklilik ve Hayat and Aegon Emeklilik ve
Hayat, which were ranked last in previous research, are also ranked last in the present study. There are minor
differences in the rankings determined by the study's techniques. Despite these differences, the findings gained by both
methods are consistent with each other. The correlation coefficient calculated between the ranks obtained by the two
approaches is 0.825, indicating a strong and significant relationship between the results.

The study is expected to be beneficial for investors who wish to join the private pension system or for members
who want to change their pension companies. Changes in the analysis criteria or criterion weights will cause changes
in the ranking results. In this perspective, the issue might be reconsidered in future research by using other criterion
groups or MCDM methodologies.



