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OZET

Bu ¢aligmada, yatirim araci se¢iminde karar vericilerin ¢ok kriterli tercihlerini degerlendirmek amaciyla Aralik Tip-
2 Bulanik RANCOM-CoCoSo (AT2 B-RANCOM-AT2 B-CoCo0So0) hibrit yontemi kullanilmustir. Calismada AT2
B-RANCOM ile kriter agirliklari belirlenmis, ardindan AT2 B-CoCoSo kullanilarak alt1 yatirim aracinin performansi
degerlendirilip siralanmistir. Calismada dort uzman, alti kriter ve alti alternatif lizerinde degerlendirmeler
gerceklestirilmistir. Elde edilen bulgulara gore, kriter agirliklarinda Getiri Oran1 (%21) ve Enflasyona Kars1 Koruma
(%19) oncelikli olarak belirlenmis, diger kriterler ise orta ve diislik 6ncelikte kalmistir. Alternatiflerin performans
siralamasi ise A3 > A6 > A2 > A4 > Al > AS seklinde gergeklesmis ve bu sonuglar yatirimcilarin risk ve getiri
onceliklerini yansitmistir. Ayrica, Tip-1 ve Tip-2 yaklasimlar1 arasinda yapilan istatistiksel karsilagtirma, Tip-2
yonteminin alternatifler arasindaki kiigiik farklar1 daha hassas bir sekilde ortaya koyabildigini gostermistir. ASF;
degerleri lizerinden yapilan analizde ortalama 0.019 ve standart sapma 0.032 bulunmustur. Bu sonug, Tip-2
yonteminin siralamada ince farkliliklar1 daha iyi yansittigini gostermistir. Caligmada, kriter agirliklar ile alternatif
performanslar arasindaki iligki vurgulanmis ve AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit yaklagiminin yatirim
aract se¢iminde glvenilir ve esnek bir yontem oldugu gosterilmistir. Sonuglar, yatirim stratejilerinin optimize
edilmesi ve portfoy yonetiminde destek siireglerine katki saglayacaktir.

Anahtar Kelimeler: Tip-2 bulanik kiimeler, RANCOM yoéntemi, CoCoSo yontemi, yatirim araglari, hibrit CKKV
ABSTRACT

This study employs an Interval Type-2 Fuzzy RANCOM-CoCoSo (IT2 F-RANCOM-IT2 F-CoCoSo) hybrid
method to evaluate decision-makers’ multi-criteria preferences. Criterion weights were determined using 1T2 F-
RANCOM, and the performance of six investment instruments was ranked using 1T2 F-CoCoSo. Four experts
assessed six criteria and six alternatives. The findings indicated that Return Rate (21%) and Inflation Protection
(19%) were the most prioritized criteria, while the remaining criteria held medium and low importance. The
performance ranking of the alternatives was A3 > A6 > A2 > A4 > Al > AS, reflecting investors’ risk and return
preferences. Furthermore, a statistical comparison between Type-1 and Type-2 approaches demonstrated that the
Type-2 method captured small differences among alternatives more precisely; the ASF; values had a mean of 0.019
and a standard deviation of 0.032, supporting the superior sensitivity of Type-2 in reflecting nuanced rankings. The
study highlights the relationship between criterion weights and alternative performance and shows that the AT2 F-
RANCOM + AT2 F-CoCoSo hybrid approach is a reliable and flexible method for investment instrument selection.
The results contribute to optimizing investment strategies and enhancing decision-support in portfolio management.

Keywords: Type-2 fuzzy sets, RANCOM method, CoCoSo method, investment instruments, hybrid MCDM
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GIRIS

Finansal yatirim araglarinin se¢imi, modern ekonomi ve bireysel portf0y yonetimi agisindan kritik bir siirectir. Hisse
senetleri, tahviller, doviz, altin ve gayrimenkul gibi farkli yatirim araglari, yatinmcilara gesitli risk-getiri profilleri
sunmaktadir. Yatirimeilarin hedeflerine uygun en iyi araci belirlemeleri, yalnizca getiri beklentilerini maksimize
etmekle kalmayip ayni zamanda riskleri minimize etmelerini de gerektirir (State Street Global Advisors, 2025).
Ancak, finansal piyasalarin dogasi geregi, fiyat dalgalanmalari, likidite kosullar1 ve islem maliyetleri gibi faktdrlerde
ciddi belirsizlikler mevcuttur. Bu belirsizlikler, geleneksel ¢ok kriterli karar verme (CKKV) yodntemlerinin
performansim sinirlamakta ve karar vericiler igin giivenilir alternatifler iiretmeyi zorlagtirmaktadir (Wang vd., 2020).

Gercek diinya yatinm kararlarinda belirsizlik, eksik bilgi, piyasa dalgalanmalar1 ve 6znel insan
degerlendirmelerinden kaynaklanan kaginilmaz bir 6zelliktir. Kesin yontemler ve Tip-1 Bulanik yaklagimlar,
ozellikle iiyelik fonksiyonlarinin kendisi belirsiz oldugunda, bu belirsizligin tamamin1 modellemekte yetersiz
kalmaktadir (Wu & Mendel, 2007; Oztiirk & Paksoy, 2017). Aralik Tip-2 Bulanik kiimeler, iiyelik fonksiyonlarindaki
(alt ve iist liyelik fonksiyonlari sayesinde) belirsizligi de dikkate alabilen daha yiiksek diizeyde bir bulanikligi temsil
ederler (Oztiirk vd., 2022). Bdylece belirsiz ve belirsizlik iceren kosullar altinda daha dogru ve giivenilir kararlar
alinmasina olanak tanirlar (Tan & Chua, 2007). Yapilan ¢alismalar, aralik Tip-2 bulanik - yontemlerinin Tip-1
Bulanik ve klasik yaklagimlara kiyasla, yatirim portfoyii se¢imi, tedarik zinciri yonetimi ve risk degerlendirmesi gibi
alanlarda, dilsel belirsizlik ve veri eksikliklerini daha etkin sekilde ele alarak daha iyi performans gosterdigini ortaya
koymaktadir (Meniz vd., 2021; De vd., 2022; Castillo & Melin, 2014). Bu nedenle, yatirim araglarinin
degerlendirilmesinde aralik Tip-2 bulanik RANCOM ve CoCoSo yontemlerinin uygulanmasi, 6zellikle yiiksek
belirsizlik iceren finansal ortamlar i¢in kararlarin giivenilirligini artirabilir.

Belirsizligin yogun oldugu bu ortamda, bulanik mantik temelli yontemler, karar vericilerin uzman goriislerini ve
belirsiz verileri daha esnek ve dogru sekilde degerlendirmesine olanak tanir (Zadeh, 2001; Oztiirk, 2025). Aralik Tip-
2 bulanik mantik, klasik Tip-1 bulanik mantigin sinirlarimi asarak, belirsizlik ve bulanikligin daha kapsamli bir
sekilde modellenmesine olanak saglar. Tip-2 bulanik sayilar, her bir iiyelik derecesi icin alt ve {ist sinirlar
tamimlayarak, karar vericilerin kesin olmayan, subjektif veya c¢eliskili goriislerini araliklar {izerinden ifade
edebilmesini miimkiin kilar. Bu yaklasim, 6zellikle uzmanlarin degerlendirmelerinde farkli algilamalar veya bilgi
belirsizliklerinin bulundugu durumlarda daha gercekg¢i ve gilivenilir sonuglar iiretir. Aralik Tip-2 bulanik mantik,
belirsizligin yani sira uzman goriiglerinin ¢esitliligini de dikkate alarak, ¢ok kriterli karar verme siireclerinde
alternatiflerin performanslarin1 daha dogru ve dengeli bir sekilde karsilastirmay1 saglar. Bu yontem, klasik Tip-1
bulanik mantigin 6tesine gegerek karar siirecinde daha yiiksek dogruluk ve giivenilirlik saglamaktadir.

Son yillarda, finansal karar verme alaninda aralik Tip-2 bulanik mantik tabanli yontemlerin uygulamalari artmistir.
Ornegin, RANCOM (Range-based Assessment of Compromise Solutions) yontemi, kriter agirliklarmin
belirlenmesinde esnek ve objektif bir cerceve sunarken, CoCoSo (Combined Compromise Solution) yontemi,
alternatiflerin ¢ok kriterli performanslari biitiinciil ve karsilagtirmali sekilde analiz etmeyi miimkiin kilmaktadir
(Kao, 2010; Kahraman & Haktanir, 2024). Bu iki yontemin entegrasyonu, yatirim kararlarinda belirsizlikleri dikkate
alarak daha giivenilir ve esnek bir siralama sunacaktir.

Benzer sekilde yatirim alternatiflerinin se¢iminde, 6zellikle finansal karar destek sistemlerinde yapay sinir aglari
(YSA) yontemi de sik¢a kullanilmaktadir. YSA, gecmis veri setlerinden 6grenerek alternatiflerin performansini
tahmin etme ve siralama yetenegine sahiptir. Literatiirde yapilan ¢aligmalarda, YSA’ nin kriterler arasi1 karmagik
iligkileri modellemede etkili oldugu ve yatirimci kararlarmi destekleyen Ongoriiler sagladigi raporlanmistir. Bu
yontem, Ozellikle biiyiik veri setlerinin ve ¢ok degiskenli finansal gostergelerin bulundugu durumlarda avantaj
saglamaktadir. Ancak, YSA yaklasimi Tip-2 bulanik mantik gibi belirsizligi dogrudan modelleme kapasitesine sahip
degildir. Bu nedenle ¢calismamizda belirsizlikleri kapsamli sekilde dikkate alan Aralik Tip-2 Bulanik RANCOM ve
Aralik Tip-2 Bulanik CoCoSo yontemi tercih edilmistir.

Bu c¢alisma, yatinmcilarin karsilastigi belirsizlikleri dikkate alarak hisse senetleri, tahviller, doviz, altin ve
gayrimenkul gibi yaygin finansal araglari degerlendirmeyi amaglamaktadir. Analiz, alti temel kriter lzerinden
gerceklestirilecektir. Bu kriterler sirasiyla getiri orani, likidite, volatilite/risk, maliyet/islem iicretleri, vergi avantajlari
ve enflasyona kars1 korumadir.
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Bu ¢aligma, yatirim araci se¢imi siirecinde belirsizliklerin ve ¢ok kriterli degerlendirmelerin etkin bir bicimde ele
almabilmesine yonelik yeni bir karar destek yaklasimi 6nermektedir. Bu kapsamda calismanin temel bilimsel
katkilar1 asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

e Aralik Tip-2 Bulantk RANCOM ve Aralik Tip-2 Bulanik CoCoSo yontemlerinin biitiinlesik olarak
kullanildig1, yatirim araci se¢imine yonelik 6zgiin bir hibrit metodolojik ¢er¢eve sunulmaktadir.

e Tip-2 bulantkk mantik kullanimiyla, karar vericilerin subjektif degerlendirmeleri ve dilsel
belirsizliklerin daha gergekgi ve esnek bicimde modellenmesine olanak taninmaktadir.

e Onerilen yaklasim, kriter agirliklandirma ve alternatiflerin siralanmasi1 asamalarinda tutarl ve giivenilir
sonuglar iiretebilecek bir karar destek yapis1 saglamaktadir.

e Tip-1 Bulanikk RANCOM-CoCoSo yontemi ile gerceklestirilen karsilastirmali analizler araciligiyla,
Onerilen yaklasimin karar destek performansinin degerlendirilmesi amaglanmaktadir.

e (alisma, finans ve yatirim alanindaki karar alicilar i¢in uygulanabilir bir degerlendirme cergevesi
sunarken, gelecekteki aragtirmalar i¢in de genigletilebilir bir metodolojik temel olusturmaktadir.

Aragtirmanin bir diger 6nemli katkisi, dort uzman panelinden elde edilen degerlendirmelerin Aralik Tip-2 bulanik
sayilarla biitlinlestirilmesi ve bu verilerin RANCOM ydntemi araciligiyla kriter agirliklandirma, CoCoSo yontemi
aracihifiyla ise alternatiflerin siralanmasi siirecinde kullanilmasidir. Bu yaklagim, yatinmcilarin subjektif
degerlendirmelerini nesnel ve sistematik bir yapiya doniistiirerek karar verme siirecine dahil etmektedir. Boylece,
hem akademik literatiire 6zgiin bir uygulama sunulmakta hem de pratik yatirim kararlarinda kullanilabilecek biitiinciil
bir karar destek gercevesi saglanmaktadir.

Sonug olarak, onerilen yontem, yatirim araglarinin karsilastirmali degerlendirilmesinde risk ve belirsizligin yiiksek
oldugu durumlarda giivenilir bir karar destek araci olarak islev gorecegi umulmaktadir. Bdylece bu ¢aligma, finansal
yatirim kararlar1 alaninda hem teorik hem de uygulamali katkilar sunarak, yatirimcilarin belirsizlik altinda bilingli ve
biitiinciil tercihler yapmasina olanak tantyacaktir.

ARASTIRMANIN ONEMI

Finansal yatirim kararlari, hem bireysel yatirimcilar hem de kurumsal portfoy yoneticileri i¢in kritik dneme sahiptir.
Mevcut literatiirde, yatirnm araglarmin karsilagtirmali degerlendirilmesinde kullanilan ydntemler ¢ogunlukla
deterministik ya da Tip-1 bulanik mantik tabanlidir. Ancak, finansal piyasalardaki belirsizlik ve veri eksiklikleri, bu
klasik yontemlerin giivenilirligini sinirlamaktadir (Wang vd., 2020). Aralik Tip-2 bulanik mantik, bu belirsizlikleri
daha dogru ve esnek bir sekilde temsil edebilme kapasitesi sunmaktadir. Bu yoniiyle, yatirim kararlarmin objektifligi
ve dogrulugu 6nemli 6l¢iide artirilabilir.

Arastirmanin temel 6nemi, AT2 B-RANCOM AT2 B-CoCoSo yontemlerinin entegre edilerek kullanilmasidir. Bu
sayede, uzman goriislerinden elde edilen subjektif degerlendirmeler nesnel bir yapiya doniistiiriilecek ve alternatifler
arasinda giivenilir bir siralama yapilabilecektir. Ayrica, onerilen yontem yatirimcilarin risk ve belirsizlik altindaki
karar alma siireglerinde daha bilingli ve biitiinciil tercihler yapmalarina olanak taniyacaktir.

Sonug olarak, bu ¢aligma hem akademik literatiire 6zgilin bir katki sunmakta hem de pratik yatirnm kararlarinda
kullanilabilecek giiclii bir karar destek modeli ortaya koymay1 amaglamaktadir. Finansal piyasalarin dinamik ve
belirsiz dogasi goz oniine alindiginda, caligmanin bulgular1 yatirnmeilar i¢in stratejik ve uygulanabilir bir rehber
niteligi tasiyacaktir (Zadeh, 2001; Oztiirk, 2025).

LITERATUR TARAMASI

Bu boliimde, RANCOM, CoCoSo ve diger CKKV yontemlerinin basta yatirim alaninda olmak iizere ve diger tim
alanlarda kullanim iizerine yapilan ¢alismalara yer verilecektir.

Gupta vd. (2025) tarafindan yapilan ¢alismada, RANCOM yontemi, siirdiiriilebilir tedarik zinciri uygulamalarimin
engellerini analiz etmek ve etkili stratejiler 6nermek i¢in kullanilmistir. Bu ¢alisma, finansal kararlar ve yatirim
stratejilerinin belirlenmesinde RANCOM yonteminin etkinligini gostermektedir (Gupta vd., 2025). Peng ve Huang
(2020) tarafindan yapilan ¢alismada, CoCoSo yontemi, finansal risk degerlendirmesi igin kullanilmis ve yatirim
araglarinin karsilastirilmasinda etkinligi gosterilmistir (Peng & Huang, 2020). Zolfaghari vd. (2021) tarafindan



KSU Miihendislik Bilimleri Dergisi, 29(1), 2026
Arastirma Makalesi

347 KSU J Eng Sci, 29(1), 2026
Research Article

M. Oztiirk

sunulan caligmada, aralik Tip-2 bulanik mantik sistemi, proje portfOyli se¢cimi ve zamanlama problemlerinde
uygulanmistir. Bu model, yatirim projelerinin optimizasyonunda kullanilarak, belirsiz parametrelerin etkisini
azaltmay1 hedeflemistir (Zolfaghari vd., 2021). Ersoy (2023) tarafindan yapilan ¢alismada, CoCoSo yontemi, Fortune
500 sirketlerinin finansal performansini degerlendirmek i¢in kullanilmistir. Bu ¢alismada, kriter agirliklart Entegre
Veri Tabanlt Agirlik Sistemi (IDDWS) ile hesaplanmis ve sirketler CoCoSo yontemiyle siralanmistir. Son asamada,
modelin saglamligini test etmek i¢in {i¢ asamali bir duyarlilik analizi gerceklestirilmistir. Sonuclar, 6nerilen modelin
finansal performansi 6lgmede uygun oldugunu ve Alphabet'in en iyi performansi gosterdigini ortaya koymustur
(Ersoy, 2023). Jankova ve Dostal (2022) tarafindan yapilan caligmada, Aralik Tip-2 Bulanik mantik modeli,
yatirimcilar, finansal analistler ve brokerler igin karar destek araci olarak gelistirilmistir. Bu model, hisse senedi
endekslerinin zaman serileri iizerinde yapilan analizlerle test edilmistir (Jankova & Dostal, 2022). Wang vd. (2015)
tarafindan gelistirilen ¢aligmada, aralik Tip-2 bulanik sayilar kullanilarak ¢ok kriterli grup karar verme problemleri
icin yeni bir yaklagim sunulmustur. Bu yaklasimin, yatirim projelerinin degerlendirilmesinde belirsizligi yonetmek
icin etkin bir yontem olarak one ¢iktig1 goriilmiistiir (Wang vd., 2015).

RANCOM, CoCoSo ve diger CKKV ydntemlerinin basta yatirim alaninda olmak iizere ve diger tiim alanlarda
kullanim iizerine yapilan ¢alismalarin 6zeti Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1. Onceki Calismalar1 Ozeti

Yazar(lar)

Kullanilan
Yontem(ler)

Calisma Alam

Kullanilan Veri Kiimesi
(Dataset)

Temel Bulgular /
Performans Olciitleri

Onerilen CoCoSo tabanlt

(Rasoanaivo  CoCoSo- Uzman yaklasimin klasik
vd., 2024) CoCoEISO Yer tahsis problemi degerlendirmelerine dayali  ydntemlere gore daha
B senaryo verileri dengeli siralama sagladigi
gosterilmistir.
Bulanik CoCoSo  155€ senedi portfoyu o . Bulantk CoCoSo
. se¢imi / Finansal yatirim Hindistan Ulusal Hisse - . T
(Narang vd., + Heronian . . yonteminin portfoy risk—
kararlar1 (Hindistan Ulusal ~ Senedi Borsas1 gercek . L .
2022) Ortalama . . ) - getiri dengesini daha etkin
- Hisse Senedi Borsasi piyasa verileri 9 e
Operat6ri - yansittig1 tespit edilmistir.
verileri)
Entropi
(Akbulut & agirliklandirmasinin
Hensen CoCoSo + Hisse senedi getirileri ve Gercek finansal oranlar ve  sonuglarin nesnelligini
zogf) ’ Entropi finansal performans analizi  piyasa verileri artirdigi ve CoCoSo’nun
giiclii siralama sundugu
belirtilmistir.
CoCoSo’nun yatirim
(Lucas vd., Gayrimenkul (Brezilya Brezilya emlak yatirim fonlarinin goreli
PSI-CoCoSo emlak yatirim fonlarr) . . performanslarini tutarli
2024) < fonlarina ait gergek veriler . oo
degerleme ve siralama. sekilde ayirt ettigi
gosterilmistir.
Intiiisyonistik bulanik yap1
(Kumar, Intiiisyonistik Hisse senedi secimi Uzman goriigleri ve ile belirsizligin daha iyi
2025) Bulanik CoCoSo ¢ finansal gostergeler modellenebildigi
vurgulanmustir.
AHP’nin yatirim
. kararlarinda hiyerarsik yap1
(Bahmani . Uzman yargilarina dayali o oo
AHP Yatirim se¢imi 9 . sagladig1 ancak belirsizligi
vd., 1987) degerlendirmeler - .
siirl yansittigi ifade
edilmistir.
~ Coklu siralama
(Emamat EIIB I\ENCSEEE TRI, Hisse senedi portfoyl Gercek piyasa verileri ve yontemlerinin
vd., 2022) BWM secimi uzman goriisleri siniflandirma basarisini
artirdig1 raporlanmistir.
Davranigsal karar teorisinin
(Wuvd., Genellestirilmis Portféy secimi Finansal pivasa verileri yatirimei tercihlerine
2022) TODIM Y s8¢ P1y duyarl1 sonuglar iirettigi

gosterilmistir.
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Kullanilan

Kullanilan Veri Kiimesi

Temel Bulgular /

Yazar(lar) Yontem(ler) Cahsma Alam (Dataset) Performans Olcutleri
Risk—getiri dengesinin ¢ok
(Vasquez Hisse senedi/portfdy Finansal oranlar ve pivasa kriterli yaklagimla etkin
o 3021) AHP-TOPSIS  yatirim karar metodolojisi |\~ Py bicimde
N (risk-getiri dengesi) degerlendirilebildigi
belirtilmistir.
(Boonjing & . . . ELECTRE III’iin belirsiz
Boongasame, ELECTRE Il Eggzzy sflféml' Tayland T:f:l‘(“f/;’r‘i’lr:j‘sma ait tercih esiklerini basariyla
2017) romeg gere yonettigi ifade edilmistir.
CRITIC
(Kumaran, VIKOR + Halka arz firmalarimin Finansal performans agirliklandirmasinin ayirt
2022) CRITIC finansal performansi gostergeleri ediciligi artirdig1 ortaya
konmustur.
VI K.OR * Davranigsal ve bulanik
Hesitant Fuzzy aklasimlarin birlikte
(zhang vd., (Tereddutlu Yatirim projeleri arast Uzman degerlendirmeleri yaxias
. . L kullaniminin karar
2024) Bulanik) + se¢im islemi ve senaryo verileri o -
kalitesini artirdigt
Prospect (Kazan- belirtilmistir
Kaybet) Teorisi FT-
WASPAS tabanh
(Shabani vd., Augmented Yatirim fonu se¢imi - Gergek finansal yontemin alternatifler
2025) WASPAS finansal karar destegi performans verileri arasindaki farklari
netlestirdigi raporlanmistir.
Portfiv-finansal MOORA’nin hesaplama
(Khan vd., MOORA (ve Y Finansal oranlar ve piyasa  sadeligiyle tutarh
. performans - _
2021) kombinasyonlar1) - . . verileri siralamalar sundugu ifade
degerlendirmeleri

edilmistir.

Literatiir taramasindan goriildiigi tizere, yatirim alaninda AT2 B-RANCOM AT2 B-CoCoSo yontemlerinin birlikte
kullanildig1 bir ¢alisma literatiirde heniiz bulunmamaktadir. Mevcut c¢alismalarin genellikle tek bir yontem ya da
farkli bulanik CKKYV yaklagimlarin1 bagimsiz olarak kullanmakta ve 6zellikle finansal yatirim araglarinin ¢ok kriterli,
bulanik ve belirsizlik igeren ortamlarda siralanmasi konusunda sinirl kapsam sundugu goériilmiistiir (Peng vd., 2023;
Silva vd., 2023). Bu baglamda, 6nerilen hibrit yaklasimimiz, hem kriter agirliklarinin belirlenmesinde AT2 B-
RANCOM’un esnekligini hem de alternatiflerin siralanmasinda AT2 B-CoCoSo’nun biitiinlesik degerlendirme
giiclinii birlestirerek yatirimcilarin karar siireglerinde daha saglam, belirsizlige dayanikli ve uygulanabilir bir yontem
sunmaktadir. Dolayisiyla, ¢alismamiz literatiirdeki mevcut boslugu doldurarak, ¢ok kriterli ve belirsizlik iceren
yatirim kararlarinda ilk AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit uygulamasini ortaya koyacaktir.

MATERYAL VE METOT

Literatiirdeki ¢alismalarin incelenmesi sonucunda, ¢ok kriterli karar yontemlerinin yatirim se¢im siireglerinde etkin
olarak kullanildigi goriilmiistiir. Bu dogrultuda, ¢alismamizda 6nerilen AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit
yoéntemi uygulanmustir. Bu boliimde, ¢alismada kullanilan AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo ydntemlerine ait
islem adimlar1 ayrintili olarak agiklanacaktir.

Onerilen Hibrit Yonteme Ait Akis Semasi

Calisma kapsaminda 6nerilen AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit yontemine ait akis semasi1 Sekil 1°de
verilmistir.

Sekil 1’de, ¢alismada onerilen AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit yonteminin islem adimlar1 biitiinciil bir
akis icerisinde sunulmaktadir. Akig semasinin ilk boliimiinde AT2 B-RANCOM ydntemi yer almakta olup,
uzmanlardan alman aralik Tip-2 bulamik degerlendirmeler kullamilarak kriter agirliklarmin belirlenmesi siireci
gosterilmektedir. Bu kapsamda, uzman goriislerinin toplanmasi, baglangi¢ bulanik agirliklarin hesaplanmasi, referans
kriterin segilmesi, referans kritere gore normalizasyon islemleri ve skor fonksiyonu yardimiyla nihai kriter
agirliklarinin elde edilmesi adimlar sirasiyla sunulmustur.
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Akis semasinin ikinci boliimiinde ise AT2 B-CoCoSo yontemi yer almakta ve belirlenen kriter agirliklar kullanilarak
alternatiflerin degerlendirilmesi siireci gosterilmektedir. Bu asamada, aralik Tip-2 bulanik karar matrisinin
olusturulmasi, fayda ve maliyet kriterlerine gére normalizasyon, agirlikli normalize karar matrisinin hesaplanmasi
ve CoCoSo yontemine ait biitiinlesik degerlendirme 6lgiitlerinin (S;, P;ve M;) elde edilmesi adimlar1 agiklanmaktadir.
Son olarak, skor fonksiyonu yardimiyla alternatiflerin nihai performans degerleri hesaplanmakta ve yatirim araglar
en yiiksek skordan en diisiige dogru siralanmaktadir. Boylece sekil 1, 6nerilen hibrit yontemin giris verilerinden nihai
siralamaya kadar olan tiim karar verme siirecini agik ve sistematik bir bigimde 6zetlemektedir.

AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo Yoéntemine Ait fslem Adimlar

4 +
AT2 B RANCOM Yontemine Ait f5lem Admmlan —| AT2B-CoCoSo Yéntemine Ait f5lem Admmlart
L. v
Uzman goriisglerinin toplanmasi .
Karar matrisinin olusturulmasi
Baslangig kriter afirhklarinin 9
hesaplanmas Normalize karar matrisinin hesaplanmasi
+
Referans kriterin belirlenmesi y
Agirlikh normalize karar matrisinin
T olusturulmas:
Referans kritere gore normalizasyon . — —
Biitiinlesik degerlendirme él¢iilerinin
T hesaplanmas:
Skor fonksiyonu ile kriter agirhklarimn l
hesaplanmasi Nihai butinlesik gosterge (CoCoSo
T Skoru) skorunun hesaplanmasi
Kriter agirhklarinin normalize edilmesi p— l
Alternatiflerin aSyatmm araglarmin)
siralanmasi
\ y

Sekil 1: Onerilen AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo Yéntemine Ait Akis Semasi

AT2 B-RANCOM Yintemine Ait Islem Adimlart

AT2 B-RANCOM yoéntemi, kriter agirliklarini uzman goriislerine dayali olarak belirleyen ve bulanik belirsizlikleri
daha esnek bicimde modelleyen bir yontemdir. Bu yaklagim, karar verme slirecinde referans alternatife dayali
normalizasyon mantigini kullanmaktadir. AT2 B-RANCOM yo6nteminin islem adimlar1 asagidaki gibi 6zetlenebilir:

Adim 1: Uzman goriislerinin toplanmasi. Bu adim zmanlarin kriterlere iligkin dilsel degerlendirmelerini sayisal
bulanik degerlere doniistiirmek i¢in kullanilir (Zadeh, 2001). Karar verici/uzmanlardan kriterlerin Gnem derecelerine
iliskin degerlendirmeler alinir. Bu degerlendirmeler aralik Tip-2 bulanik sayilar olarak ifade edilir.

%ij = ([t mig uig], [ mig wig]) @)

Burada:

i=1,2,..,nkriterleri

j =1,2, ..., k uzman sayisini1 temsil etmektedir.

[l{“j, m{“j, u{“]] ve [lf’j, mlyj, ug] ise sirastyla Tip-2 bulanik saymin alt ve iist dilimlerinde yer alan diisiik (L), orta (M)

ve yiiksek (U) degerleri ifade etmektedir.

Bu ¢aligma kapsaminda gelistirilen dilsel degiskenler ve bunlarin {iggen aralik tip-2 bulanik 6l¢ekleri Tablo 2’de
verilmistir.

Tablo 2. Dilsel Degiskenlerin Aralik Tip-2 Bulanik Olgekleri
Uggen Bulanik Degerler
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Dilsel Terimler

Alt Uyelik Fonksiyonu

Ust Uyelik Fonksiyonu

Cok Diisiik (0.010, 0.050, 0.100) (0.000, 0.500, 0.200)
Diisiik (0.010, 0.200, 0.300) (0.200, 0.300, 0.400)
Orta Diisiik (0.200, 0.350, 0.500) (0.300, 0.450, 0.600)
Orta (0.400, 0.500, 0.600) (0.500, 0.600, 0.700)
Orta Y iksek (0.500, 0.650, 0.800) (0.600, 0.750, 0.900)
Yiiksek (0.700, 0.800, 0.900) (0.800, 0.900, 1.000)
Cok Yilksek (0.900, 1.000, 1.000) (0.900, 1.000, 1.000)

Tablo 2’de sunulan dilsel degiskenler, uzmanlarin degerlendirmelerini aralik Tip-2 bulanik kiimelerle sayisal olarak
modellemek amaciyla 6zellestirilmistir. Bu 6lcek, literatiirde kullanilan tipik dilsel terimler (Cok Diistik, Diisiik, Orta
vb.) ve aralik tip-2 bulanik say1 mantigi temel alinarak olusturulmustur. Her dilsel terim icin alt ve Ust Gyelik
fonksiyonlari, belirsizligin ve uzman farkliliklarinin daha dogru sekilde yansitilmasini saglamak amaciyla
belirlenmistir.

Adim 2: Baglangig kriter agirliklarinin hesaplanmasi. Bu adimda, uzmanlarin déniistiiriilmiis degerleri kullanilarak
kriterlerin baglangi¢ agirliklar1 hesaplanir. Burada her bir uzman e, (k = 1,2, ..., K) kriterlere ait bulanik 6nem
degerlerini vzvl’j (aralik Tip-2 bulanik sayilar) olarak belirler. Daha sonra, biitiin uzmanlarin goriisleri birlestirilerek
kriter C;’nin bulanik agirligi Esitlik 2 kullanilarak hesaplanir (Shabani vd., 2025):

~ 1 I~ .
B =1TKL B, j=12..n @
Burada:

K: uzman sayisini, n: kriter sayisini, vzvj: kirter C;’nin baslangi¢ bulanik agirhigim ifade etmektedir.

Adim 3: Referans kriterin belirlenmesi. Bu adimda, her kriterin goreceli Onceligini 6lgmek igin baslangig
agirliklarindan skor fonksiyonu elde edilir. Skor fonksiyonu elde edildikten sonra, en yiiksek 6neme sahip kriter
referans kriter olarak segilir. Referans kriter Esitlik 3 ve Esitlik 4 kullanilarak hesaplanir (Bakar vd., 2015):

Cref = arg maijF(vzvj) 3
~ Lyombaul  1V42mVsu?
SF(VTIJ') — %[ll +Zr:l +u; + l; +21:l +u; ] (4)

Adim 4: Referans kritere gore normalizasyon. Bu adimda, her kriterin degerlendirme puanlarimi referans kriterin
(ideal kriter) degerlerine gore normalize edilir ve bu normalizasyon islemi Esitlik 5 kullanilarak hesaplanir (Wang &
Rangaiah, 2005):

5o
Nj=z ()
Burada;

J;: alternatif i icin kriter j degerini,
\’/T“/]-: referans kriter olan j agirligini ifade etmektedir.

Adim 5: Skor fonksiyonu ile kriter agirliklarinin hesaplanmasi. Bu adimda, normalize edilen degerler iizerinden
kriterlerin goreli agirliklart Esitlik 6 kullanialrak hesaplanir (Bakar vd., 2015):

L

SF (ﬁ]) _ %[lf‘+27z{-‘+ul + ZLV+ZrZLU+ulU (6)

Adim 6: Kriter agirliklarinin normalize edilmesi. Bu adimda, skor degerleri toplam1 1 olacak sekilde Esitlik 7
kullanilarak normalize edilir (Alballa vd., 2024):
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sF(N)) ™

J Ty sF(Ny)

Boylece her kriterin nihai agirligi belirlenmis olur ve bu agirliklar, AT2 B-CoCoSo yénteminde alternatiflerin
degerlendirilmesi i¢in kullanilmak iizere hazir hale getirilir.

AT2 B-CoCoSo Yontemine Ait Islem Adimlar:

AT2 B-CoCoSo yontemi, karar verme problemlerinde alternatiflerin ¢ok sayida kriter altinda biitlinciil bir sekilde
degerlendirilmesi i¢in gelistirilmis giiclii bir yaklagim sunmaktadir. Bu yontem, Agirliklt Toplam Modeli (WSM) ve
Agirlikli Carpim Modeli (WPM) yaklasimlarini bir araya getirerek daha dengeli ve giivenilir bir siralama elde etmeyi
amaglamaktadir. Bu yonteme aralik Tip-2 bulanik kiimelerin entegrasyonu ile karar vericilerin belirsiz ve 6znel
yargilar1 daha dogru bir sekilde uygulama alanina yansitilmaktadir. AT2 B-CoCoSo yontemine ait iglem adimlar
asagida verilmistir:

Adim 7: Karar matrisinin olusturulmasi. Bu adimda; oncelikle, alternatifler (4;,i = 1,2, ..., m) ve kriterler (C;,j =

1,2, ...,n) belirlenir. Daha sonra karar vericilerin degerlendirmeleri aralik Tip-2 bulanik sayilar ile ifade edilir. Karar
matrisi Esitlik 8 ve Esitlik 9 kullanilarak tanimlanir (Madi vd., 2023):

[¥11 %z = X
X = | X21 Xz Xon | (8)
lJ%ml J’C;mz J%an

Burada, her %; ; bir aralik Tip-2 bulanik say1 olup asagidaki sekilde gosterilir:

%y = ([t maj uig ] [, mij wij]) Q)
Adim 8: Normalize karar matrisinin hesaplanmasi. Bu adimda, karar matrisi kriterlerin fayda ve maliyet durumlarina
gore Esitlik 10 ve Esitlik 11 kullanilarak normalize edilir. Bu sayede tiim kriterler ortak bir 6lgege doniistiiriilerek

alternatiflerin karsilagtirilabilirligi saglanir (Wang & Rangaiah, 2005).

a) Fayd~a kriterleri igin

= Xij

rij = fmilx (10)
ij

b) Maliyet kriterleri igin

- flmm

rij = D%ij (11)

Adim 9: Agirlikli normalize karar matrisinin olusturulmasi. Bu adimda, normalize edilmis karar matrisi, her bir
kriterin 6nceden belirlenen goreli agirliklartyla garpilarak agirlikli normalize karar matrisi olusturulur. Béylece, her
kriterin alternatiflerin nihai degerlendirmesine katkisi dikkate alinmig olur. Hesaplama, Esitlik 12 kullanilarak yapilir
(Durmaz & Cermin, 2022):

(12)

1l

X

el

Vij = ij
Burada:

7 ;- 1. alternatifin j. kriter i¢in normalize edilmis performans degerini,
\7/]-: Jj. kriterin agirligini,

7; ;- agirhklandinilmis normalize deger olarak, alternatiflerin kriterler bazinda dengeli performansimi temsil
etmektedir.

Adim 10: Biitlinlesik degerlendirme Olgiilerinin hesaplanmasi. Bu adimda, agirlikli normalize karar matrisi
kullanilarak her alternatifin goreli performansini temsil eden {i¢ farkl biitlinlesik 6l¢iit Esitlik 13-15 kullanilarak
hesaplanir (Yazdani vd., 2019).
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a) Klasik Agirlikli Toplam Yaklagimi (S;):

Si = 27:1 1:}1] (13)
b) Agirlikli Carpim Yaklagimi (P;):

1
Py = [T (By)" (14)

¢) Karma Gosterge (M;):
CoCoSo yonteminde, M; degerini hesaplamak i¢in S; ve P; degerleri Esitlik 15 kullanilarak birlestirilir.

P
max;P;

My=2x =Lt (1-1)x

Burada, A € [0, 1] karar verici tercih katsayisidir (genellikle A = 0.5 olarak alinir). Caligmamizda A = 0.5 olarak
almmustir. Bu deger, literatiirde yaygin olarak kullanilan ve agirlikli toplam (S;) ile agirlikli carpim (P;) bilesenlerinin
esit derecede dikkate alinmasim saglayan bir segimdir (Ozdagoglu vd., 2019). Bdylece, alternatiflerin siralamasinda
adil bir degerlendirme yapilmakta ve yontemin dengeli performans gostermesi saglanmaktadir.

Adim 11: Nihai biitiinlesik gosterge (CoCoSo Skoru) skorunun hesaplanmasi. Bu adimda, her alternatif icin 6nceki
adimlarda hesaplanan karma gostergeler (M;) kullanilarak nihai CoCoSo skoru belirlenir. Nihai skor, alternatiflerin
tiim kriterler ve agirliklandirmalar dikkate alindiginda genel performans diizeyini tek bir degerle temsil eder. Bu
sayede alternatifler arasinda sonraki asamada dogrudan siralama yapilabilecek ortak bir kiyaslama noktasi elde
edilmis olur. Her alternatifin nihai CoCoSo skoru Esitlik 16 kullanilarak hesaplanir (Yazdani vd., 2019):

C=1( Tt M) (16)

3 \max;S; max;P;

Adim 12: Skor fonksiyonunun hesaplanmasi ve alternatiflerin siralanmasi. Bu adimda, skor fonksiyonu degeri Esitlik
17 kullanilarak hesaplanir (Bakar vd., 2015):

SFi =

(17

1[if+2mf+uf + W+omf +ul
2 4 4

Burada skor degeri en yiiksek olan alternatif en dncelikli alternatif olarak kabul edilir.

ONERILEN YONTEM/YONTEMLERIN UYGULANMASI

Bu boliimde, 6nerilen AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo yontemlerinin, ¢alisma kapsaminda ele alinan finansal
yatirim arag¢larinin se¢im ve siralama stirecinde hibrit bir sekilde uygulanmasina yer verilmistir. AT2 B-RANCOM
ile kriter agirliklar: belirsizlikleri dikkate alarak belirlenirken, AT2 B-CoCoSo bu agirliklari kullanarak alternatiflerin
cok kriterli degerlendirmesini gerceklestirmektedir.

Calisma Kapsaminda Olusturulan Uzman Komitesine Ait Bilgiler

Bu caligmada, finansal yatirim araglarinin ¢ok kriterli degerlendirmesini saglamak amaciyla dort kisiden olusan bir
uzman komitesi olusturulmustur. Uzmanlarimiz, finans, ekonomi ve karar analizi alanlarinda dogrudan deneyime
sahiptir ve degerlendirmelerin giivenilirligini artirmak amactyla homojen bir uzman profili tercih edilmistir. Uzman
komitesinin dort kisiden olugsmasinin gerekgesi, CKKV literatiiriinde, sinirli sayida deneyimli uzmanin sistematik ve
bagimsiz degerlendirme yapmasi durumunda giivenilir sonuclar elde edilebileceginin belirtilmesine dayanmaktadir
(Shabani vd., 2025; Kutlu Giindogdu & Kahraman, 2019). Uzmanlardan, belirlenen kriterlerin goreli 6nemlerine
iliskin goriisler alinmis ve bu gériisler Aralik Tip-2 bulanik sayilar ile modellenmistir (Oztiirk vd., 2017). Uzman
komitesinin gorevleri arasinda kriterlerin goreli onemlerini degerlendirmek, dilsel degiskenleri belirlemek ve
alternatiflerin performans degerleri konusunda objektif yargilar sunmak yer almaktadir. Bu yap1, hem degerlendirme
stirecinin seffaf ve sistematik olmasim saglamakta hem de karar siirecinde olusabilecek subjektif belirsizliklerin
Aralik Tip-2 bulanik mantik ile etkin bir sekilde modellenmesine olanak tanimaktadir. Ileride, farkli uzman panelleri
ile yapilan ek degerlendirmeler, yontemin genellestirilebilirligini artiracak ve sinirliliklar azaltacaktir.

Calisma Kapsaminda Degerlendirmeye Alinan Kriterlerin ve Alternatiflerin Ozellikleri
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Bu calismada, finansal yatinm araglarmin ¢ok kriterli degerlendirmesini saglamak amaciyla 6nceden belirlenmis
kriterler ve secilen alternatifler (izerinden analiz yapilmustir. Kriterler, yatirim araglarinin getiri orani, likidite, risk
(volatilite), islem maliyetleri, vergi avantajlar1 ve enflasyona kars1 koruma gibi finansal 6zelliklerini kapsamaktadir.
Alternatifler ise, yatinmcilarin en ¢ok tercih ettifi ve piyasada yaygin olarak islem goren hisse senetleri,
tahviller/bono, doviz, altin ve degerli metaller, gayrimenkul ve kripto para gibi finansal araglardan secilmistir.
Calismanin seffafligim ve tekrarlanabilirligini artirmak amaciyla, her kriterin ve alternatifin kodu, tir( ve
aciklamalari1 Tablo 3’de ve Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 3: Calisma Kapsaminda Degerlendirmeye Alinan Kriterlerin Ozellikleri
Kriter Kodu Kriterler Kriter TUri Kriter A¢iklamasi
Yatirim aracinin beklenen yillik getirisini ifade

C1 Getiri Oran Fayda etmektedir.
c2 Likidite Fayda 'Yatlrlm aracinin paraya hizli doniisme kolayliginm
ifade etmektedir.
. . . Yatirim aracinin fiyat dalgalanmalarinin
C3 Volatilite / Risk Maliyet biiyiikliigiini ifade etmektedir.
. . - . . Yatirim aracina giri, alim-satim veya yonetim
c4 Maliyet / Islem Ucretleri Maliyet maliyetlerini ifade etmektedir.
c5 Vergi Avantajlart Fayda Yatlrlmln_ sagladigt vergi kolayliklari1 ifade
etmektedir.
c6 Enflasyona Karst Koruma Fayda Yatirimin enflasyon karsisinda deger kaybina karsi

dayanikliligini ifade etmektedir.

Tablo 3’te, yatirim araci se¢im probleminde kullanilan kriterler, karar verme yapisina uygun olarak fayda ve maliyet
tiirlerine ayrilmistir. Getiri orani, likidite, vergi avantajlar1 ve enflasyona karsi koruma kriterleri yatirimer agisindan
maksimize edilmesi gereken fayda kriterleri olarak tanimlanirken; volatilite/risk ile maliyet/islem iicretleri minimize
edilmesi gereken maliyet kriterleri olarak ele alinmigtir. Bu siniflandirma, AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo
yontemlerinde uygulanacak normalizasyon ve agirliklandirma adimlarmmin dogru bigimde yiiriitiilmesini
saglamaktadir.

Tablo 4: Calisma Kapsaminda Degerlendirmeye Alian Alternatiflerin Ozellikleri

Alternatif Kodu Alternatifler Alternatif Aciklamasi

Al Hisse Senetleri Borsa yatirim fonlari, bireysel hisse senetleri gibi yatirim
araclarini ifade eder.

A2 Tahviller / Bono Devlet veya kurumsal tahvilleri ifade eder.

A3 Déviz Dolar/TL, Euro/USD, vb. yatirim araglarini ifade eder.

Gram altin, kiilce altin, glimiig, platin gibi yatirim

A4 Altin ve Degerli Metaller .
araclarini ifade eder.

A5 Gayrimenkul Konut, is yeri, arsa gibi fiziksel varliklar gibi yatirim
araglarini ifade eder.

Ab Kripto Para Bitcoin, Ethereum gibi dijital varliklari ifade eder.

Tablo 4’te, calisma kapsaminda degerlendirilen yatirim alternatifleri ve bu alternatiflere iliskin temel agiklamalar
sunulmaktadir. Alternatifler; geleneksel finansal araglar, emtia temelli yatirnmlar ve dijital varliklar1 kapsayacak
sekilde cesitlendirilmis olup, yatirimcilarin farkli risk, getiri ve likidite beklentilerini temsil edecek bigimde
secilmistir. Bu yapi, Onerilen modelin farkli yatinm tiirleri {izerindeki ayirt ediciligini test etmeye olanak
saglamaktadir.

IT2 F-RANCOM ile Kriter Agwrliklarimin Belirlenmesi
Bu bolimde, AT2 B-RANCOM yontemi kullanilarak kriter agirliklart hesaplanacaktir.
Adim 1: Uzman goriislerinin toplanmasi. Bu adimda, uzmanlarin kriterlerin goreli 6nem diizeylerine iliskin

degerlendirmeleri, Tablo 2’de sunulan dilsel dlgekler kullanilarak elde edilmistir. Uzman goriislerine dayali olarak
olusturulan dilsel karar matrisi ile bu matrise karsilik gelen aralik Tip-2 bulanik say1 degerleri Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: Uzmanlarin Kriter Degerlendirmelerine Ait Karar Matrisi
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Kriter Kriter Ad1 Uzman 1 Uzman 2 Uzman 3 Uzman 4

Kodu
Yiksek Yiksek Yiksek Yiksek

C1 Getiri Orani (0.700, 0.800, 0.900)  (0.650, 0.800, 0.900) (0.600, 0.750, 0.850)  (0.700, 0.800, 0.900)
(0.800, 0.900, 1.000) (0.750, 0.900, 1.000) (0.700, 0.850, 0.950)  (0.800, 0.900, 1.000)
Orta Yiksek Orta Yiksek Orta Yiiksek Yiksek

C2 Likidite (0.500, 0.650, 0.800) (0.550, 0.700, 0.800)  (0.500, 0.600, 0.750)  (0.600, 0.700, 0.800)
(0.600, 0.750, 0.900)  (0.650, 0.800, 0.900) (0.600, 0.700, 0.850)  (0.700 0.800, 0.900)
Orta Orta Orta Orta

C3 Volatilite / Risk (0.400, 0.500, 0.600)  (0.350, 0.500, 0.600)  (0.400, 0.550, 0.650)  (0.450, 0.550, 0.650)
(0.500, 0.600, 0.700)  (0.450, 0.600, 0.700)  (0.500, 0.650, 0.750)  (0.550, 0.650, 0.750)

Maliyet / slem Orta Diisiik Orta Orta Diisiik Orta

C4 Clcretleri (0.200, 0.350, 0.500)  (0.250, 0.350, 0.450)  (0.200, 0.300, 0.400)  (0.250, 0.350, 0.500)

(0.300, 0.450, 0.600)  (0.350, 0.450, 0.550) (0.300, 0.400, 0.500)  (0.350, 0.450, 0.600)
. . Orta Yiiksek .

Orta Yiksek Orta Yiksek (0.500, 0,600 Yiiksek

C5 Vergi Avantajlar1 ~ (0.500, 0.650, 0.800) (0.550, 0.700, 0.800) 0 '7500’) R (0.600, 0.700, 0.800)
(0.600, 0.750, 0.900) (0.650, 0.800, 0.900) (0.600, 0.700, 0.850) (0.700, 0.800, 0.900)

Enflasyona Kars! Y iksek Orta Yiksek Orta Yuksek Yiksek
C6 Koruma (0.600, 0.750, 0.850)  (0.550, 0.700, 0.800)  (0.500, 0.650, 0.80) (0.600, 0.750, 0.850)

(0.700, 0.850, 0.950)

(0.650, 0.800, 0.900)

(0.600, 0.750, 0.90)

(0.700, 0.850, 0.950)

Tablo 5’te yer alan uzman goriisleri arasi tutarlilik Fleiss Kappa analizi ile dl¢iilmiis ve Kappa = 0.62 olarak
hesaplanmistir. Bu deger, uzmanlar arasinda iyi diizeyde bir uyum oldugunu gostermektedir. Dolayistyla, Tablo
5’teki degerlendirmeler, uzman goriislerini yansitmada giivenilir ve tutarli bir temele sahip oldugu soylenebilir.

Adim 2: Baslangig kriter agirliklarinin hesaplanmasi. Bu adimda, uzman goriislerinin birlestirilmesi amaciyla Esitlik
2 kullanilarak kriterlere ait baslangi¢ aralik Tip-2 bulanik agirliklar hesaplanmustir. Elde edilen baglangi¢ kriter

agirliklar1 Tablo 6°da verilmistir.

Tablo 6: Grup Karar Verme Siireci Sonucunda Elde Edilen Baslangi¢ Kriter Agirliklart (vzvj)

Kriter Kodu Kriter Ad1 Birlestirilmis Baslangi¢ Kriter Agirhklar: (ﬁ’l])
c1 Getiri Orani Egggg 8:;3?: 8:3223
- Likidite (0.637,0.762,0.887)
c3 Volatilite / Risk §8‘5‘88 8232 8%23
ca Maliyet / islem Ucretleri Egg;g: gigg: 8:23
c5 Vergi Avantajlari Eggg;: 8322: 8;2%
o Enflasyona Kars: Koruma (0.562, 0.713, 0.825)

(0.663, 0.812, 0.925)

Tablo 6’da, grup karar verme siireci kapsaminda uzman goriislerinin birlestirilmesiyle elde edilen baslangi¢ kriter
agirliklari aralik Tip-2 bulanik sayilar bigiminde sunulmustur. Elde edilen sonuglar, Getiri Oran1 (C1) ve Enflasyona
Kars1 Koruma (C6) kriterlerinin gorece daha yiiksek énem diizeylerine sahip oldugunu, Maliyet / Islem Ucretleri
(C4) kriterinin ise diger kriterlere kiyasla daha diisiik agirlik aldigin1 géstermektedir. Bu baslangic agirliklari, sonraki
adimlarda referans kriterin belirlenmesi ve nihai kriter agirliklarimin hesaplanmast ig¢in temel girdi olarak
kullanilmugtir.

Adim 3: Referans kriterin belirlenmesi. Bu adimda, referans kriterin belirlenmesi amaciyla Tablo 6’da verilen
baslangig kriter agirliklar: Esitlik 4 kullanilarak degerlendirilmis ve her bir kriter i¢in bir skor fonksiyonu (SF) degeri
hesaplanmugtir. Elde edilen skor degerleri Tablo 7°de verilmistir.
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Tablo 7: Her Kriter igin Hesaplanan Skor Fonksiyonu Degerleri ve Birlestirilmis Baslangig Kriter Agirliklar:
(SF(W;))

Birlestirilmis Baslangi¢c Kriter

Agirhiklar: (W))

(0.663, 0.788, 0.887)

Kriter Kodu Kriter Adi SF (1:4'1]) Degerleri

C1 Getiri Orani (0.762, 0.887. 0.988) 0.831
c? Liicite (0537, 0762, 0.501) 0712
c3 Volatilite / Risk Egggg o 8?33 0569
c4 Maliyet / islem Ucretleri Egggg: 8232: gggg 0.391
C5 Vergi Avantajlari Eggg;: 8?22: 8;3% 0.712
C6 Enflasyona Karsi Koruma (0.562,0.713, 0.825) 0.753

(0.663, 0.812, 0.925)

Tablo 7°de, baglangi¢ kriter agirliklarina ait skor fonksiyonu degerleri sunulmustur. Bu degerler, kriterlerin goreli
onem diizeylerini karsilastirmali olarak gostermektedir. Sonuglara gore Getiri Orani (C1) en yiiksek dneme sahip
kriter olarak belirlenmis ve referans kriter se¢ilmistir; Maliyet/islem Ucretleri (C4) ise en diisiik éneme sahip kriter
olarak belirlenmistir.

Adim 4: Referans kritere gére normalizasyon. Bu adimda, belirlenen referans kriter esas alinarak her bir kriter i¢in
Esitlik 5 kullanilmig ve normalizasyon iglemi gerceklestirilmistir. Hesaplanan normalize edilmis degerler Tablo 8’de
verilmistir.

Tablo 8: Referans Kritere Gore Nomalize Edilmis Kriter Degerleri (ﬁj)

Kriter Kodu Kriter Adx Birlestirilmis Baslangic Kriter Agirhiklar: (M:/j)
(1.000, 1.000, 1.000)

C1 Getiri Orani (1.000, 1.000, 1.000)
o Liidie (0536, 0859, 0,696
c3 Volatilite / Risk Egggg 86738&73 8?23
c4 Maliyet / islem Ucretleri Egig?: 82;2: 82253
C5 Vergi Avantajlari Eggég 82@3 82823
e Enflasyona Karst Koruma (0.848, 0.905, 0.930)

(0.870, 0.915, 0.936)

Tablo 8’de, referans kriter olarak secilen C1 (Getiri Orani) esas alinarak normalize edilmis kriter degerleri
sunulmaktadir. Normalizasyon sonucunda C1 degeri 1’e esitlenmis, diger kriterlerin goreli onem diizeyleri bu kritere
gore Olgeklendirilmistir. Bu tablo, kriterler arasindaki goreli farklarin daha acik bicimde goriilmesini saglamaktadir.

Adim 5: Skor fonksiyonu ile kriter agirliklarinin hesaplanmasi. Bu adimda, normalize edilmis degerler {izerinden
Esitlik 6 kullanilarak kriterlerin goreli agirliklar1 hesaplanmistir. Elde edilen skor fonksiyonu degerleri Tablo 9’da
verilmistir.

Tablo 9. Skor Fonksiyonu ile Hesaplanan Kriterlerin Goreli Agirliklari (SF (IT\T;))

Kriter Kodu Kriter Ad1 Kriter Agirhklar (SF(N )
C1 Getiri Orani 1.000
C2 Likidite 0.854
C3 Volatilite / Risk 0.681
c4 Maliyet / islem Ucretleri 0.463
C5 Vergi Avantajlari 0.854

C6 Enflasyona Kars1 Koruma 0.903
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Tablo 9’da, normalize edilmis degerler iizerinden skor fonksiyonu kullanilarak elde edilen kriterlerin goreli agirliklar
verilmistir. Sonuglar, Getiri Oran1 (C1) kriterinin en yiiksek 6neme sahip oldugunu, bunu Enflasyona Kars1 Koruma
(C6) ile Likidite (C2) ve Vergi Avantajlari (C5) kriterlerinin izledigini gostermektedir. Maliyet/islem Ucretleri (C4)
ise en diigiik goreli agirhiga sahip kriter olarak goriilmektedir.

Adim 6: Kriter agirliklarinin normalize edilmesi. Bu adimda, Esitlik 7 kullanilarak kriterlere ait skor fonksiyonu
degerleri toplami 1 olacak sekilde normalize edilmistir. Elde edilen normalize kriter agirliklar1 Tablo 10°da

verilmistir,

Tablo 10: Biitiinlestirilmis Analiz Sonucunda Elde Edilen Nihai Kriter Agirliklar1 (w;)

Kriter Kodu Kriter Adi Nihai Kriter Agirhiklar: ((w;))
C1 Getiri Orani (1.000/4.755)=0.210
C2 Likidite (0.854/4.755)=0.180
C3 Volatilite / Risk (0.681/4.755)=0.143
Cc4 Maliyet / Islem Ucretleri (0.463/4.755)=0.097
C5 Vergi Avantajlar (0.854/4.755)=0.180
C6 Enflasyona Karg1 Koruma (0.903/4.755)=0.190

Tablo 10, biitlinlestirilmis analiz sonucunda elde edilen nihai kriter agirliklarimi gostermektedir. Bulgular, Getiri
Orani (C1) kriterinin en yiiksek agirliga sahip oldugunu, bunu Enflasyona Karsi Koruma (C6) ile Likidite (C2) ve
Vergi Avantajlar1 (C5) kriterlerinin izledigini ortaya koymaktadir. Maliyet/Islem Ucretleri (C4) ise karar siirecinde
en diigiik goreli etkiye sahip kriter olarak hesaplanmustir.

IT2 F-CoCoSo ile Alternatiflerin Secimi ve Siralanmasi

Normalize edilmis kriter agirliklar1 elde edildikten sonra (Tablo 10), bir sonraki adimda alternatiflerin kriterler
bazinda degerlendirilmesi gergeklestirilmistir. Bu kapsamda, olusturulan uzman komitesindeki her bir uzmanin
Tablo 2’de sunulan dilsel oOlgekler dogrultusunda bagimsiz degerlendirmeleri alinmig ve bireysel goriisler
birlestirilerek nihai aralik Tip-2 bulanik karar matrisi olusturulmustur (Tablo 11, Shabani vd., 2025).

Adim 7: Karar matrisinin olusturulmasi. Bu adimda, ¢alisma kapsaminda olusturulan uzman komitesinde yer alan
her bir uzmanin, Tablo 2’de sunulan dilsel 6l¢ekler dogrultusunda alternatifleri kriterler bazinda birbirinden bagimsiz
olarak degerlendirmesi saglanmistir. Elde edilen bireysel degerlendirmeler birlestirilerek (dort uzmanin
degerlendirmelerinin ortalamasi alinarak) nihai aralik Tip-2 bulanik karar matrisi olusturulmus ve sonuglar Tablo
11’de sunulmustur (Shabani vd., 2025). Ayrica bu ¢alismada, 6nerilen Aralik Tip-2 Bulanik RANCOM-CoCoSo
yaklasimi, alternatiflerin ¢ok kriterli degerlendirilmesi amaciyla uzman komitesi tarafindan saglanan goriisler
tizerinden test edilmistir. Gergek piyasa veya tarihsel finansal veriler bu calismada kullanilmamigtir. Uzman
degerlendirmeleri, finans, ekonomi ve karar analizi alanlarinda 10—13 y1l deneyime sahip dort uzmanin goriisleriyle
elde edilmis olup, Aralik Tip-2 bulanik sayilarla modellenmistir. Bu nedenle, her bir uzmanin goriisii esit derecede
giivenilir kabul edilerek, agirliklandirmada esitlik varsayimi benimsenmistir.

Adim 8: Normalize karar matrisinin hesaplanmasi. Bu adimda, Tablo 11’de sunulan karar matrisi, kriterlerin fayda
ve maliyet yapilar1 dikkate alinarak normalize edilmistir. Alternatiflerin kriterler bazindaki performans degerlerinin
karsilastirilabilir hale getirilmesi amaciyla normalizasyon iglemi uygulanmistir. Bu islem, kriterlerin farkli 6lgtim
birimlerine veya farkli deger araliklarina sahip olmasi durumunda tiim verilerin ortak bir 6lgege doniistiirulmesini
saglayarak, kriterler arasi dengenin korunmasina katki sunmaktadir. Fayda tiiriindeki kriterler (arttirilmast arzu
edilen) i¢cin normalize degerler, ilgili kriterin karar matrisi igerisindeki maksimum degeri esas alinarak Esitlik 10
yardimiyla hesaplanmistir. Buna karsilik, maliyet tiiriindeki kriterler (azaltilmasi arzu edilen) i¢in ise minimum deger
referans alinarak Esitlik 11 kullanilmigtir. Bu yaklagim sayesinde kriterler arasi 6lgek farkliliklart dengelenmis ve
alternatiflerin normalize edilmis performans degerleri lizerinden adil ve tutarl bir degerlendirme yapilmasi miimkiin
hale gelmistir. Normalize edilen karar matrisi, sonraki adimlarda kriter agirliklarinin uygulanmasi ve ¢ok kriterli
karar yontemleriyle degerlendirme yapilmasi i¢in temel veri setini olusturur. Bu sayede, alternatifler arasindaki
performans farklar1 daha objektif ve karsilastirilabilir bir bigcimde analiz edilebilir. Normalizasyon islemi, karar
vericilerin farkli kriterlerdeki onceliklerini dikkate alarak tutarli bir siralama yapmay1 miimkiin kilar. Béylece, ¢ok
kriterli degerlendirme siireci i¢in giivenilir ve sistematik bir alt yap1 saglanmis olur. Esitlik 10 ve Esitlik 11
kullanilarak hesaplanan normalize karar matrisi Tablo 12°de verilmistir.
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Tablo 11: Alternatiflerin Kriterlere Gore Degerlendirilmesi Ait Karar Matrisi

Alternatifler/Kriterler

C1 (Fayda)

C2 (Fayda)

C3 (Maliyet)

C4 (Maliyet)

Al

A2

A3

A4

A5

A6

(0.450, 0.575, 0.700)
(0.550, 0.675, 0.800)
(0.325, 0.425, 0.525)
(0.425, 0.525, 0.625)
(0.500, 0.650, 0.800)
(0.600, 0.750, 0.900)
(0.450, 0.575, 0.700)
(0.550, 0.675, 0.800)
(0.300, 0.425, 0.550)
(0.400, 0.525, 0.650)
(0.900, 1.000, 1.000)
(0.900, 1.000, 1.000)

(0.425, 0.537, 0.650)
(0.525, 0.637, 0.750)
(0.700, 0.800, 0.900)
(0.800, 0.900, 1.000)
(0.800, 0.900, 1.000)
(0.900, 1.000, 1.000)
(0.525, 0.625, 0.725)
(0.625, 0.725, 0.825)
(0.400, 0.500, 0.600)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.275, 0.388, 0.500)
(0.350, 0.487, 0.625)

(0.500, 0.650, 0.800)
(0.600, 0.750, 0.900)
(0.350, 0.463, 0.575)
(0.450, 0.562, 0.675)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.400, 0.500, 0.600)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.250, 0.387, 0.525)
(0.350, 0.487, 0.625)

(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.725, 0.825, 0.925)
(0.825, 0.925, 1.000)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.700, 0.800, 0.900)
(0.650, 0.750, 0.850)
(0.750, 0.850, 0.950)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.700, 0.800, 0.900)

Alternatifler/Kriterler

C5 (Fayda)

C6 (Fayda)

Al

A2

A3

Ad

A5

A6

(0.450, 0.550, 0.650)
(0.550, 0.650, 0.750)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.700, 0.800, 0.900)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.600, 0.700, 0.800)
(0.700, 0.800, 0.900)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)

(0.600, 0.700, 0.800)
(0.700, 0.800, 0.900)
(0.525, 0.625, 0.725)
(0.625, 0.725, 0.825)
(0.650, 0.750, 0.850)
(0.750, 0.850, 0.950)
(0.550, 0.650, 0.750)
(0.650, 0.750, 0.850)
(0.650, 0.750, 0.850)
(0.750, 0.850, 0.950)
(0.500, 0.600, 0.700)
(0.600, 0.700, 0.800)

Tablo 11, calisma kapsaminda degerlendirilen alti yatirim alternatifinin alt1 kriter bazinda uzman goriisleriyle
olusturulan karar matrisini gostermektedir. Her hiicrede yer alan aralik Tip-2 bulanik sayilar, alternatiflerin ilgili
kriterdeki performansini yansitmaktadir.

Tablo 12: Alternatiflerin Kriterlere Gore Degerlendirilmesi Ait Normalize Edilmis Bulanik Karar Matrisi (7 i)

Alternatifler/Kriterler

C1 (Fayda)

C2 (Fayda)

C3 (Maliyet)

C4 (Maliyet)

Al

A2

A3

A4

A5

A6

(0.500, 0.575, 0.700)
(0.611, 0.675, 0.800)
(0.361, 0.425, 0.525)
(0.472, 0.525, 0.625)
(0.556, 0.650, 0.800)
(0.667, 0.750, 0.900)
(0.500, 0.575, 0.700)
(0.611, 0.675, 0.800)
(0.333, 0.425, 0.550)
(0.444, 0.525, 0.650)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)

(0.531, 0.596, 0.650)
(0.583, 0.637, 0.750)
(0.875, 0.889, 0.900)
(0.889, 0.900, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.656, 0.694, 0.725)
(0.694, 0.725, 0.825)
(0.500, 0.556, 0.600)
(0.556, 0.600, 0.700)
(0.344, 0.431, 0.500)
(0.389, 0.487, 0.625)

(0.500, 0.595, 0.656)
(0.583, 0.650, 0.694)
(0.714, 0.836, 0.913)
(0.778, 0.867, 0.926)
(0.500, 0.645, 0.750)
(0.583, 0.696, 0.781)
(0.625, 0.774, 0.875)
(0.700, 0.812, 0.893)
(0.500, 0.645, 0.750)
(0.583, 0.696, 0.781)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)

(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.690, 0.727, 0.757)
(0.727, 0.757, 0.800)
(0.833, 0.857, 0.875)
(0.857, 0.875, 0.889)
(0.769, 0.800, 0.824)
(0.800, 0.824, 0.842)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.833, 0.857, 0.875)
(0.857, 0.875, 0.889)

Alternatifler/Kriterler

C5 (Fayda)

C6 (Fayda)

Al

A2

A3

A4

A5

A6

(0.750, 0.786, 0.813)
(0.786, 0.813, 0.833)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.833, 0.857, 0.875)
(0.857, 0.875, 0.889)
(0.833, 0.857, 0.875)
(0.857, 0.875, 0.889)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.833, 0.857, 0.875)
(0.857, 0.875, 0.889)

(0.923, 0.933, 0.941)
(0.933, 0.941, 0.947)
(0.808, 0.833, 0.853)
(0.833, 0.853, 0.868)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.846, 0.867, 0.882)
(0.867, 0.882, 0.895)
(1.000, 1.000, 1.000)
(1.000, 1.000, 1.000)
(0.769, 0.800, 0.824)
(0.800, 0.824, 0.842)
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Tablo 12, Tablo 11°de yer alan karar matrisinin kriter tiiriine gére normalize edilmis halini gostermektedir. Bu
normalizasyon sayesinde farkli 6lcekteki kriter degerleri ortak bir 6lgege getirilmis ve alternatiflerin performanslari
kiyaslanabilir hile gelmistir. Fayda kriterlerinde degerler maksimuma gore, maliyet kriterlerinde ise minimuma gore
normalize edilmistir.

Adim 9: Agirlikli normalize karar matrisinin olusturulmasi. Bu adimda, Tablo 12’de sunulan normalize edilmis karar
matrisi, her bir kriterin goreli 6nemini yansitan agirlik degerleri (Tablo 10) dikkate alinarak agirliklandirilmistir.
Alternatiflerin her bir kriter altindaki normalize edilmis performans degerleri, ilgili kriter agirliklar ile Esitlik 12
kullanilarak ¢arpilmig ve boylece agirlikli normalize karar matrisi elde edilmistir. Bu islem sonucunda hesaplanan
agirlikl degerler Tablo 13’°te verilmistir.

Tablo 13: Agirlikli Normalize Edilmis Bulamk Karar Matrisi (7; i)

Alternatifler/Kriterler C1 (Fayda) C2 (Fayda) C3 (Maliyet) C4 (Maliyet)
Al (0.105,0.121,0.147) (0.096,0.107,0.117) (0.072,0.085,0.094) (0.097,0.097,0.097)
(0.128,0.142,0.168) (0.105,0.115,0.135) (0.083,0.093,0.099) (0.097,0.097,0.097)
A2 (0.076,0.089,0.110) (0.158,0.160,0.162) (0.102,0.120,0.131) (0.067,0.071,0.073)
(0.099,0.110,0.131) (0.160,0.162,0.180) (0.111,0.124,0.133) (0.071,0.073,0.078)
A3 (0.117,0.137,0.168) (0.180,0.180,0.180) (0.072,0.092,0.107) (0.081,0.083,0.085)
(0.140,0.158,0.189) (0.180,0.180,0.180) (0.083,0.100,0.112) (0.083,0.085,0.086)
A4 (0.105,0.121,0.147) (0.118,0.125,0.131) (0.089,0.111,0.125) (0.075,0.078,0.080)
(0.128,0.142,0.168) (0.125,0.131,0.149) (0.100,0.116,0.128) (0.078,0.080,0.082)
AB (0.070,0.089,0.116) (0.090,0.100,0.108) (0.072,0.092,0.107) (0.097,0.097,0.097)
(0.093,0.110,0.137) (0.100,0.108,0.126) (0.083,0.100,0.112) (0.097,0.097,0.097)
A6 (0.210,0.210,0.210) (0.062,0.078,0.090) (0.143,0.143,0.143) (0.081,0.083,0.085)
(0.210,0.210,0.210) (0.070,0.088,0.113) (0.143,0.143,0.143) (0.083,0.085,0.086)
Alternatifler/Kriterler C5 (Fayda) C6 (Fayda)

Al

(0.135,0.142,0.146)
(0.142,0.146,0.150)
(0.180,0.180,0.180)

(0.175,0.177,0.179)
(0.177,0.179,0.180)
(0.154,0.158,0.162)

A2 (0.180.0.180,0.180)  (0.158.0.162.0.165)
A3 (0.150,0.154.0.158)  (0.190,0.190,0.190)
(0.154,0158.0.160)  (0.190,0.190,0.190)
a (0.150,0.154.0.158)  (0.161,0.165.0.168)
(0.154,0158.0.160)  (0.165,0.168,0.170)
A (0.180,0.180,0.180)  (0.190,0.190,0.190)
(0.180,0.180,0.180)  (0.190,0.190,0.190)
A (0.150,0.154.0.158)  (0.146,0.152.0.157)

(0.154,0.158,0.160)

(0.152,0.157,0.160)

Tablo 13, normalize edilmis kriter degerlerinin kriter agirliklariyla ¢arpilmasiyla elde edilen agirlikli karar matrisini
ifade etmektedir. Bu islem, her alternatifin kriterler bazindaki performansini kriter 6nceliklerine gore 6l¢eklendirerek,
alternatiflerin karsilagtirilmasini daha dengeli ve anlamli hale getirmektedir. Agirlikli normalize edilmis bulanik karar
matrisi, alternatiflerin kriterler bazindaki 6nem diizeyleri dikkate alinarak yeniden ol¢eklendirilmis performans
degerlerini sunmaktadir. Bu yaklasim, fayda ve maliyet kriterlerinin etkilerini kriter agirliklar1 iizerinden dengeler ve
karar siirecinde objektif karsilastirma imkani saglar. Her hiicredeki Tip-2 bulanik sayilar, alternatiflerin belirsizlik
altinda bile kriterlere gore ne kadar giiclii veya zayif oldugunu gostermektedir. Boylece, sonraki adimlarda ¢ok
kriterli karar verme yontemleri kullanilarak alternatiflerin nihai siralamasi daha tutarli ve giivenilir bir sekilde
gerceklestirilebilir. Agirlikli matris, kriter 6nceliklerinin karar siirecine dogrudan etkisini yansitarak stratejik yatirim
kararlar i¢in saglam bir temel olusturur.

Adim 10: Biitiinlesik degerlendirme 6lgiilerinin hesaplanmasi. Bu adimda, Tablo 13’te sunulan agirlikli normalize
karar matrisi esas alinarak, her bir alternatif icin iki farkli biitiinlesik degerlendirme Olgiitii hesaplanmistir. Bu
kapsamda, alternatiflerin kriterler altindaki toplam performanslarini yansitan klasik agirlikli toplam yaklasimi (S;)
Esitlik 13 kullanilarak; kriterler arasi ¢arpimsal etkilesimi dikkate alan agirlikli ¢arpim yaklasim (P;) ise Esitlik 14
yardimiyla elde edilmistir. Hesaplanan S; ve P; degerleri, alternatiflerin ¢ok kriterli performanslarini farkli bakis
acilartyla degerlendirmeye imkan tanimakta olup, ilgili sonuglar Tablo 14’te sunulmustur.
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Tablo 14: Alternatiflerin Biitiinlesik Degerlendirme Olgiileri (S; ve P;)

Alternatifler

Klasik Agirhikh Toplam Degerleri (S;)

Agirhikh Carpim Degerlerini (P;)

(0.680, 0.729, 0.780)

(0.110, 0.116, 0.122)

Al (0.732, 0.772, 0.829) (0.115, 0.121, 0.129)
Ao (0.737,0.778, 0.818) (0.111, 0.116, 0.122)
(0.779, 0.811, 0.867) (0.112, 0.116, 0.126)
A3 (0.790, 0.836, 0.888) (0.119, 0.123, 0.129)
(0.830, 0.871, 0.917) (0.121, 0.125, 0.130)
A (0.698, 0.754, 0.809) (0.112, 0.116, 0.123)
(0.750, 0.795, 0.857) (0.114, 0.116, 0.127)
AS (0.699, 0.748, 0.798) (0.109, 0.112, 0.117)
(0.743, 0.785, 0.842) (0.110, 0.113, 0.116)
A6 (0.792, 0.820, 0.843) (0.115, 0.117, 0.120)

(0.812, 0.841, 0.872) (0.116, 0.118, 0.121)

Ardindan Tablo 14’teki veriler Esitlik 15’ uygulanarak tiim alternatifler i¢in karma gosterge (M;) degerleri
hesaplanmig ve sonuglar Tablo 15°te verilmistir.

Tablo 15: Her Alternatif I¢in Hesaplanan Karma Gosterge Degerleri (M;)
Karma Gosterge Degerleri (M;)

Alternatifler

Al (0.891, 0.908, 0.912) (0.916, 0.927, 0.948)
A2 (0.932, 0.937, 0.933) (0.932, 0.930, 0.957)
A3 (0.999, 1.000, 1.000) (1.000, 1.000, 1.000)
A4 (0.911, 0.923, 0.932) (0.923, 0.920, 0.956)
A5 (0.899, 0.903, 0.903) (0.902, 0.903, 0.905)
A6 (0.983, 0.967, 0.940) (0.968, 0.955, 0.941)

Tablo 15, her alternatif igin klasik agirlikli toplam ve agirlikli garpim degerlerinin birlestirilmesiyle elde edilen karma
gosterge (M;) degerlerini gostermektedir. Bu degerler, alternatiflerin farkli kriterler altindaki performanslarini
biitiinciil olarak 6zetleyerek karsilastirmayi kolaylastirmamizi saglamaktadir.

Adim 11: Nihai biitiinlesik gosterge (CoCoSo skoru) degerlerinin hesaplanmasi. Bu adimda, 6nceki adimda elde
edilen klasik agirlikli toplam (S;) ve agirlikli ¢arpim (P;) degerleri birlikte ele alinarak, her bir alternatif igin nihai
CoCoSo skoru (C;) hesaplanmigtir. CoCoSo yaklasiminin temel amaci, toplamsal ve ¢arpimsal degerlendirme
mantiklarim tek bir bitiinlesik gosterge altinda birlestirerek daha dengeli ve giivenilir bir performans 6lgutl elde
etmektir. Bu kapsamda, alternatiflere ait C; degerleri Esitlik 16 kullanilarak hesaplanmis ve elde edilen sonuglar
Tablo 16’da sunulmustur.

Tablo 16: Her Alternatif I¢in Hesaplanan Nihai Biitiinlesik Gosterge (CoCoSo Skoru) Skoru Degerleri (C;)
Alternatifler CoCoSo Skorlar1 Degerleri (C;)

Al (0.891, 0.908, 0.912) (0.917, 0.927, 0.949)
A2 (0.932, 0.937, 0.933) (0.932, 0.930, 0.957)
A3 (0.999, 1.000, 1.000) (1.000, 1.000, 1.000)
A4 (0.911, 0.923, 0.932) (0.923, 0.920, 0.956)
A5 (0.899, 0.903, 0.903) (0.902, 0.903, 0.905)
A6 (0.983, 0.966, 0.940) (0.968, 0.955, 0.941)

Tablo 16, her alternatifin nihai CoCoSo skoru (C;) degerlerini gostermektedir. Bu skorlar, alternatiflerin tm kriterler
acgisindan birlesik performanslarini yansitarak, yatirnm araglarinin goéreli siralamasini belirlemeye olanak
saglamaktadir. En yiiksek skor, A3 alternatifinin (D6viz) en iyi performansa sahip oldugunu gostermektedir.

Adim 12: Skor fonksiyonunun hesaplanmasi ve alternatiflerin siralanmasi. Bu adimda, Tablo 16’da yer alan veriler
izerinden Esitlik 17 kullanilarak her alternatif i¢in skor fonksiyonu (SF;) degeri hesaplanmig ve sonuglar Tablo 17°de
verilmistir.
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Tablo 17: Her Alternatif I¢in Hesaplanan Nihai Skor Fonksiyonu Degerleri (SF;)

Alternatifler Skor Fonksiyonu Degerleri (SF;)
Al 0.918
A2 0.936
A3 0.999
Ad 0.926
A5 0.903
A6 0.960

Skor fonksiyonu degeri (SF;) en ylksek olan alternatif en iyi alternatif olarak Kabul edilir. Tablo 17°ye gore en iyi
yatirim alternatifinin A3 (D6viz) oldugu goriilmiistiir.

Calisma Kapsaminda Onerilen yontemin Tip-1 Bulantk RANCOM-CoCoSo Yaklasimi ile Karsiastirmal Analizi

Bu béliimde, ¢aligma kapsaminda 6nerilen aralik Tip-2 bulanik yaklagimin etkinligini degerlendirmek amaciyla ayni

problem Tip-1 bulanik yontem ile de analiz edilmis ve iki yaklagim karsilagtirilmistir. Bu kapsamda, uzman

tle Mutlh Dt Uz) ifadesi
2 2 2

ile Tip-1 bulanik formata doniistiirilmiistiir. Ardindan, Tip-1 RANCOM ile kriter agirliklart hesaplanmis ve Tip-1-

CoCoSo yontemi kullanilarak alternatif siralamasi elde edilmistir. Her iki yontem sonucu elde edilen alternatif

siralamalar1 Tablo 18°de verilmistir.

goriislerine ait aralik tip-2 bulanik degerler tek bir anlaml1 fonksiyona indirgenerek (

Tablo 18: Tip-1 ve Tip-2 bulantk RANCOM-CoCoSo Yo6ntemleri ile Hesaplanan SF; Degerleri
Alternatifler  Tip-2 Bulamik RANCOM-CoCoSo Skorlari (SF;) Tip-1 Bulamik RANCOM-CoCoSo Skorlari (SF;)

Al 0.918 0.878
A2 0.936 0.921
A3 0.999 1.001
A4 0.926 0.899
A5 0.903 0.843
A6 0.960 0.989

Aralik Tip-2 RANCOM ve CoCoSo yontemleri kullanilarak elde edilen SF; skorlari, Tip-1 RANCOM ve CoCoSo
skorlar1 ile karsilastirilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 17°de 6zetlenmistir. Her iki yaklagimda da en yiiksek
performansa sahip alternatif A3, en diisiikk performansa sahip alternatif A5 olarak belirlenmistir. Bu durum, Tip-2
bulanik yaklagimin Tip-1 yaklagimiyla uyumlu siralamalar verdigini ve belirsizligi dikkate almanin siralama
sonuclarini 6nemli 6lgiide degistirmedigini gostermektedir.

Tip-1 ve Tip-2 Bulanik RANCOM-CoCoSo Yontemlerinin Istatistiksel Analiz ile Karsilastirilmast

Calismamizda, Onerilen yontem ile Tip-1 Bulankk RANCOM-CoCoSo yontemi arasindaki siralama
performanslarimin karsilastirilmasi i¢in temel fark analizi ve merkezi egilim Olciileri (ortalama ve standart sapma)
kullanilmistir. Bu yontemler, iki farkli yaklasimin alternatifler arasindaki siralama sonuglarindaki farkliliklar: nicel
olarak ortaya koymak ve Tip-2 yaklasiminin sagladigi hassasiyeti istatistiksel olarak desteklemek amaciyla
sec¢ilmistir.

Kargilagtirmali analiz sonuglari, Tip-2 yaklagiminin belirsizlik ve uzman degerlendirmelerindeki aralik yapisini1 daha
gercekei bir sekilde temsil ettigini, Tip-1 yaklasiminin ise daha keskin ancak belirsizlik diizeyini goz ardi eden
sonuglar tirettigini gostermektedir. Bu durum, ¢alismada onerilen Tip-2 bulanik modelin karar verme ortamindaki
belirsizligi daha etkin yonettigini ve modelin bilimsel istiinliigiinii ortaya koymaktadir. Tip-1 ve Tip-2 yontemleri
ile elde edilen SF; skorlar1 ve bu skorlar arasindaki istatistiksel farklar Tablo 19’da verilmistir.

Tablo 19: Tip-1 ve Tip-2 Bulantk RANCOM-CoCoSo ile SF; Skorlar1 ve Fark Analizi

Alternatifler Tip-2 SF; Tip-1 SF; ASF; =(Tip—2) — (Tip—1)
Al 0.918 0.878 0.040
A2 0.936 0.921 0.015
A3 0.999 1.001 -0.002
A4 0.926 0.899 0.027
A5 0.903 0.843 0.060

A6 0.960 0.989 -0.029
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Tablo 19°da yer alan istatistiksel analiz sonuglaria gore ASF; degerlerinin ortalamasinin yaklasik 0.019 ve standart
sapmasinin yaklagik 0.032 oldugu goriilmiistiir. Pozitif ASF; degerleri (A1, A2, A4, AS), Tip-2 yaklasiminin bu
alternatiflerde Tip-1’e gore daha yiiksek skorlar verdigini ortaya koymaktadir. Negatif ASF; degerleri (A3, A6) ise
Tip-1 skorlarinin Tip-2’den daha yiiksek oldugunu gostermektedir.

Bu sonuglar, Tip-2 yaklagiminin uzman degerlendirmelerinin belirsizliklerini ve alt-iist sinirlarini dikkate alarak daha
hassas ve daha anlamli bir siralama sundugunu gostermektedir. Tip-1 yontemi, tek bir anlaml1 fonksiyon {izerinden
skorlan belirledigi i¢in kiiciik farklar yeterince yansitamayabilmektedir. Genel olarak, her iki yontem siralamada
benzer egilimler gostermesine ragmen, Tip-2 yaklagimi alternatifler arasindaki kiiciik farklari daha net ortaya koyarak
stralamanin giivenilirligini arttirdig1 s6ylenebilir.

BULGULAR VE YORUMLAR

Bu calismada, kriter agirliklart AT2 B-RANCOM yontemi ile belirlenmis, alternatiflerin se¢imi ve siralamasi ise
AT2 B-CoCoSo yontemi ile gergeklestirilmistir.

Oncelikle, kriter agirliklarina bakildiginda, en yiiksek agirligmm 0,210 ile C1 (Getiri Orani) kriterine verildigi
gozlemlenmistir. Bu sonug, yatirimcilarin karar siirecinde oncelikli olarak getiri potansiyeline odaklandiklarini
gostermektedir. Bunu sirastyla 0.190 agirligr ile C6 (Enflasyona Karsi Koruma) ve 0.180 agirliklariyla C2 (Likidite)
ve C5 (Vergi Avantajlar) kriterleri takip etmektedir. Orta diizeyde 6nem tasiyan kriter C3 (Volatilite/Risk) 0,143
agirhik degeri ile belirlenmistir. En diisiik agirlik ise 0.097 ile C4 (Maliyet / Islem Ucretleri) kriterine verilmistir. Bu
dagilim, karar vericilerin finansal kazang ve giivenlige oncelik verdigini, islem maliyetlerinin ise karar siirecinde
daha az belirleyici oldugunu ortaya koymaktadir.

CoCoSo skor fonksiyonu degerleri (SF;) incelendiginde, A3 (Doviz) alternatifinin 0.999 ile en yiiksek puani aldigi
gbzlemlenmis; bu durum, s6z konusu yatirim aracinin tiim kriterler géz 6niinde bulunduruldugunda en dengeli ve
iistiin performansa sahip oldugunu gostermistir. A6 (Kripto Para) ve A2 (Tahviller / Bono) alternatifleri sirasiyla
0.960 ve 0.936 skorlan ile ikinci ve iiglincii sirada yer alirken, A5 (Gayrimenkul) en diisiik 0.903 skor ile altinct
sirada yer almistir. Bu bulgular, yatirimeilarin 6ncelikli olarak getiri orani, enflasyona karst koruma ve likidite gibi
kriterleri dikkate alarak karar verdiklerini desteklemektedir.

Al (Hisse Senetleri) alternatifi, 0.918 skor degeri ile orta diizey performans sergilemistir. Getiri ve likidite
kriterlerinde tatmin edici degerlere sahip olsa da, volatilite ve maliyet a¢isindan A3 ve A6’nin gerisinde kalmistir
(bakimz Tablo 13). Bu durum, Al’in dengeli bir segenek oldugunu gdstermesine ragmen en yiiksek getiriyi
hedefleyen yatirimeilar igin Oncelikli olmadigini géstermektedir.

A2 (Tahviller/Bono) alternatifi, 0.936 skor ile iist siralarda yer aldigi ancak A3 ve A6 alternatifinin gerisinde kaldig
goriilmiistiir. A2 alternatifi, likidite ve vergi avantajlar1 agisindan gii¢lii performans gosterirken, getiri ve enflasyona
karsi koruma kriterlerinde A3 kadar yiiksek performans sergilememistir (bakiniz Tablo 13). Tim verilere
bakildiginda A2 alternatifinin dengeli bir yatirim tercihi sundugu sdylenebilir.

A3 (Doviz) alternatifi, 0.999 skor ile en yiiksek performansi gostermistir. Buna gore A3 alternatifi, getiri, likidite ve
enflasyona karsi koruma kriterlerinde iist diizey degerlere sahiptir ve risk ile maliyet kriterlerinde de dengeli bir
performans sergilemistir (bakiniz Tablo 13). A3 alternatifi kapsamli bir yatirim stratejisi igin ideal alternatif olarak
one ¢ikmigtir.

A4 (Altin ve Degerli Metaller) alternatifi, 0.926 skor ile orta-iist diizey performans sunumustur. Enflasyona kars1
koruma ve getiri kriterlerinde iyi degerler elde ederken, getiri oran1 ve maliyet kriterlerinde A3 alternatifinin gerisinde
kaldig1 goriilmiistiir (bakiniz Tablo 13). Bu yatirim aracinin orta diizey risk algisina sahip yatirimeilar i¢in uygun bir
secenek oldugu sdylenebilir.

A5 (Gayrimenkul) alternatifi, 0.903 skor ile diger alternatiflere kiyasla daha diisiik performans gostermis ve yatirim
aract olarak son sirada yer almistir. Getiri ve likidite kriterlerinde geride kalmig, maliyet/islem iicretleri agisindan da
siirlt degerler sunmustur (bakiniz Tablo 13). A5 alternatifinin getiri oram ve yiiksek performans oncelikli
yatirimeilar igin daha az tercih edilebilir bir alternatif oldugu goriilmiistiir.
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A6 (Kripto Para) alternatifi, 0.960 skor ikinci sirada yer almis ve giiclii bir performans sergilemistir. A6 alternatifi,
getiri orani, vergi avantajlar1 ve enflasyona karsi koruma kriterlerinde yiiksek degerler elde etmis, Volatilite/Risk ve
maliyet acisindan da diisiik performans gostermistir. A3 alternatifinden sonra en uygun ikinci yatirim araci alternatifi
olarak one ¢ikmustir.

Ozellikle A3 (Déviz) alternatifi, yiiksek getiri oram, likidite ve enflasyona karsi koruma kriterlerinde iistiin
performans sergilemistir. Bu durum, dévizin mevcut ekonomik ortamda yatirimcilar i¢in giivenli liman ve kisa-orta
vadeli getiriyi dengeleme araci olarak tercih edildigini desteklemektedir. Benzer sekilde, A6 (Kripto Para) yiiksek
getiri ve vergi avantajlartyla dikkat ¢ekmis, ancak volatilite ve islem maliyetleri a¢isindan risk tasimasi nedeniyle
ikinci sirada yer almistir. A2 (Tahviller/Bono) alternatifinin yiiksek likidite ve vergi avantajlar1 sunmasi, riskten
korunmay1 &nceliklendiren yatirimeilar icin tercih edilebilirligini artirmaktadir. Ote yandan, A5 (Gayrimenkul)
alternatifi, diisiik getiri ve likidite nedeniyle yatirimcilar i¢in daha az cekici bir secenek olarak one ¢ikmistir. Bu
ekonomik ve finansal perspektifler, alternatiflerin siralamasinda sadece matematiksel skorlarin degil, ayn1 zamanda
piyasadaki risk-getiri dengelerinin de etkili oldugunu gostermektedir.

Calisma kapsaminda elde edilen bu bulgular, literatiirdeki benzer ¢alismalarla da tutarlilik gdsterdigi goriilmiistiir.
Ozellikle, yatirim alternatiflerinin siralanmasinda kullanilan bulanik CKKV yontemlerinin etkinligi, cesitli
aragtirmalarla desteklendigi goriilmiistiir. (Sharma, 2025) tarafindan yapilan bir ¢alismada, yazarlar tarafindan
gelistirilen yamuk bipolar bulantk VIKOR yo6nteminin (TrBFV), yatirim kararlarinda riskleri minimize etme ve
maksimum getiri saglama amaciyla etkili bir arag oldugu goriilmiistiir. Yine Narang vd. (2022) tarafindan yapilan bir
calismada, yatirimeilarin risk ve getiri kriterlerine dayali olarak hisse senedi portfoylerini segmelerini kolaylastirmak
amaciyla, Heronian Ortalama Operatdrii ile birlestirilmis Fuzzy CoCoSo yontemi kullanilmistir. Model, Hindistan
Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi verileriyle test edilmis ve Pargacik Siirli Optimizasyonu ile portfdyler optimize
edilmistir. Bulgular, 6nerilen yaklagimin geleneksel yontemlere kiyasla daha stabil, esnek ve etkili sonuglar verdigini
gostermistir. Candan ve Toklu (2017) tarafindan yapilan bir ¢aligmada, aralik Tip-2 bulanik TOPSIS yontemi
kullanilarak farkli yatirim bdlgelerinin degerlendirilmesi gerceklestirilmistir. Calismada, yatirim kararlarinda
belirsizligin etkilerini modellemek amaciyla aralik Tip-2 bulanik tabanli ¢ok kriterli karar verme yaklasimi
uygulanmigtir. Elde edilen sonuglar, 6nerilen yontemin yatirim bdlgelerinin siralanmasinda giivenilir ve tutarh
kararlar iirettigini gdstermistir. Ayrica, bu bulgular literatiirdeki diger CKKYV yaklasimlartyla yiiksek diizeyde uyum
gosterdigi goriilmiistiir. Bu calisma, bizim bulgularimizla paralellik arz etmekte ve aralik Tip-2 bulanik tabanh
yontemlerin yatirim analizlerinde etkinligini desteklemektedir (Candan & Toklu, 2017).). Cilek (2022) tarafindan
yapilan calismada, finansal araglarin performans analizinde CoCoSo yoOntemi ile biitiinlesik bir yaklasim
uygulanmistir. Calismada, ¢ok kriterli karar verme ¢ercevesinde risk, getiri ve likidite gibi kriterler degerlendirilmis
ve alternatif yatirim araglarinin siralamasi yapilmistir. Elde edilen bulgular, CoCoSo yontemi kullanilarak elde edilen
sonuglarin literatiirdeki 6nceki ¢aligmalarla tutarli oldugunu ve yatirim kararlarinda giivenilir ve dengeli siralamalar
sagladigini gostermistir. Bu calisma, bizim bulgularimizla paralellik gostererek, aralik Tip-2 bulanik tabanli CoCoSo
uygulamalarmin yatirim analizlerinde etkinligini destekledigi gortilmiistiir (Cilek, 2022). Ayrica Tavana vd. (2022)
tarafindan yapilan calismada, aralik Tip-2 bulamik En Iyi-Koti yontemi (IT2 F-BWM) yatirim kararlarinda
uygulanmistir. Caligmada, yatirim alternatiflerine iligskin belirsiz ve dilsel ifadeler, aralik Tip-2 bulanik kiimeler
kullanilarak sayisal olarak modellenmis ve alternatiflerin giivenilir bir sekilde siralanmasi saglanmistir. Bulgular,
IT2 F-BWM yonteminin belirsizligin yiiksek oldugu senaryolarda karar vericilere daha dengeli, stabil ve giivenilir
sonuglar sundugunu gostermistir. Bu, ¢alismamizda kullanilan aralik Tip-2 bulanik tabanli yontemlerin yatirim
araglar1 siralamasinda etkinligini desteklemektedir (Tavana vd., 2022). Benzer sekilde Xue vd. (2022) tarafindan
yapilan bir ¢aligmada, altin ve bitcoin gibi finansal varliklarin portfdy optimizasyonu igin aralik Tip-2 bulanik
kiimeler kullanilmigtir. Yazarlar, bu yontemle, belirsizligin yiiksek oldugu finansal piyasalarda daha giivenilir ve
dengeli sonuglar elde etmeyi amacglamislardir. Elde edilen bulgular, aralik Tip-2 bulanik kiimeler kullanilarak
gerceklestirilen yatirim araclart siralamalarinin, literatiirde Onerilen yontemlerle yiiksek diizeyde tutarlilik
gosterdigini ortaya koymustur (Xue vd., 2022).

Calismamizda, yatirim araci se¢iminde elde edilen sonuglarin Tip-1 ve Tip-2 Bulankk RANCOM-CoCoSo
yaklagimlari ile karsilagtirilmasi yapilmis olup analizler, Tip-2 yonteminin alternatifler arasindaki kiigiik farklar1 daha
hassas ve daha anlamli bir sekilde yansittigin1 gostermistir. ASF; analizi, Tip-2 yonteminin ¢ok kriterli yatirim
degerlendirmelerinde daha yiiksek ayirt edicilik ve giivenilirlik sagladigini ortaya koymustur. Ayrica calismamzda
kullanilan aralik Tip-2 bulanik yonteminin, Tip-1 bulanik yontemleriyle karsilastirilmasi, literatiirdeki mevcut
arastirmalarla da desteklenmistir. Ozellikle, Kaya ve arkadaslar1 (2019) tarafindan yapilan kapsamli bir incelemede,
aralik Tip-2 bulanik kiime yontemlerinin belirsizlikle basa ¢ikma konusunda Tip-1 bulanik yontemlerine gére daha
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basarili oldugunu ve daha hassas sonuglar elde edilebildigini gdstermistir (Kaya vd., 2019). Ayrica, Baydas ve
arkadaslar1 (2024) tarafindan yapilan bir ¢calismada, farkli CKKV yontemlerinin gercek yasam siralamalariyla olan
iliskisi incelenmis ve bazi yontemlerin daha stabil basar1 gosterdigi vurgulanmstir (Baydas vd., 2024). Yine Sharma
(2025) tarafindan yapilan bir ¢alismada, Trapezoidal Bipolar Fuzzy VIKOR (TrBFV) yontemi, yatirim kararlar1 i¢in
Onerilmistir. Bu yontem, Tip-1 bulanik kiimeleri kullanarak, yatirim araglarin1 degerlendirmistir. Sonuglar, Tip-1
bulanik kiimelerle yapilan analizlerin, Tip-2 bulanik kiimelerle yapilanlara kiyasla daha diisiik dogruluk ve
giivenilirlik gdsterdigini ortaya koymustur. Ozellikle, Tip-1 bulanik kiimelerin belirsizlikleri ifade etme kapasitesinin
sinirli oldugu ve bu nedenle daha az giivenilir sonuglar sagladig: belirtilmistir (Sharma, 2025).

Tablo 17’de yer alan verilere gore tarafimizdan 6nerilen AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit yontemine gore
yatirim araglarinin tercih edilme performanslar Sekil 2’°de verilmistir.

A5 A2
% 16,00 % 16,58

Ad A3
% 16,41 % 17,71

Sekil 2. Hibrit AT2 F-RANCOM + AT2 F-CoCoSo Yontemine Gore Yatirim Araglarinin Tercih Edilme
Performanslari

AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo Yiontemine Ait Duyarliltk Analizi

Duyarlilik analizi, CKKV yontemlerinde elde edilen sonuglarin, karar parametrelerindeki degisimlere ne derece
hassas oldugunu degerlendirmek i¢in kullanilan énemli bir aragtir. Bu analiz, modelin giivenilirligini ve onerilen
¢oziimiin kararliligini test etmeye olanak saglar. Ozellikle aralik Tip-2 bulanik ortamda gerceklestirilen analizlerde,
kriter agirliklar1, uzman degerlendirmeleri veya bulaniklik parametreleri (6rnegin A degeri) gibi faktorlerde meydana
gelen kiiclik degisimler, nihai siralama sonuglarin etkileyebilir. Bu nedenle, ¢calismada 6nerilen AT2 B-RANCOM
ve AT2 B-CoCoSo yontemlerinin etkinligini ve kararliligimi ortaya koymak amaciyla bir hassasiyet analizi
uygulanmistir. Yapilacak bu analiz, modelin parametre degisikliklerine karsi ne kadar kararli ve giivenilir oldugunu
ortaya koyacaktir. Boylece elde edilen siralamanin yalnizca belirli agirliklara veya performans degerlerine bagli olup
olmadig1 anlagilacak ve karar vericiler, Onerilen alternatiflerin belirsizlikler karsisinda dayanikliligimi giivenle
gozlemleyebileceklerdir.

Bu ¢alisamda kapsaminda en Onemli kriter olarak gorilen (bkz. Tablo 7) C1 (Getiri Orani) kriterinin agirlig
sistematik sekilde azaltilip-artirilarak asagida 8 senaryo olusturulmustur. Her senaryoda C1 kriterinin agirligr -%30
ve +%30 araliginda azaltilip arttirilirken, diger kriterlerin agirliklar1 oransal olarak yeniden normalize edilmistir
(toplam agirlik 1 kalacak sekilde). Bu senaryolar asagida Tablo 20°de 6zetlenmistir:
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Tablo 20. Onerilen AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo Ydnteminin Duyarlilik Analizine Ait Senaryo

Durumlari
Senaryolar C1 Kriterinin C1 Kriterinin Yuzdelik Diger Kriterler Toplam Diger Kriterler
Yiizdelik Degisimi Pay1 (%) Pay1 (%) Normalize Edildi mi?
S1 -%30 15.7 84.3 Evet
S2 -%20 17.5 82.5 Evet
S3 -%10 19.3 80.8 Evet
S4 -%5 20.2 79.8 Evet
S5 +%5 21.9 78.2 Evet
S6 +%10 22.6 77.4 Evet
S7 +%20 24.2 75.8 Evet
S8 +%30 25.7 74.3 Evet

Tablo 20’de verilen senaryo durumlarina gére normalize edilmis kriter agirliklar1 Tablo 21°de verilmistir.

Tablo 21. Senaryo Durumlarina Gére Normalize Edilmig Kriter Agirliklar

Senaryolar Cl C2 C3 C4 C5 C6

S1 (-%30) 0.157 0.152 0.121 0.082 0.152 0.160
S2 (-%20) 0.175 0.149 0.118 0.080 0.149 0.157
S3 (-%10) 0.193 0.146 0.116 0.078 0.146 0.154
S4 (-%5) 0.202 0.144 0.114 0.077 0.144 0.152
S5 (+%5) 0.219 0.141 0.112 0.076 0.141 0.149
S6 (+%10) 0.226 0.139 0.111 0.075 0.139 0.147
S7 (+%20) 0.242 0.136 0.108 0.074 0.136 0.144
S8 (+%30) 0.257 0.134 0.106 0.072 0.134 0.141

Tablo 21°de verilen senaryo durumlarina gore alternatiflerin almis olduklari nihai skor degerleri (SF;) Tablo 22°de
verilmistir.

Tablo 22. Senaryo Durumlarina Gore Alternatiflerin Nihai Skor (SF;) Degerleri

Senaryolar Al A2 A3 Ad A5 A6

S1 (-%30) 0.888 0.935 1.000 0.916 0.901 0.963
S2 (-%20) 0.888 0.932 1.000 0.915 0.898 0.967
S3 (-%10) 0.887 0.928 0.999 0.914 0.895 0.971
S4 (-%5) 0.887 0.927 0.998 0.914 0.893 0.973
S5 (+%5) 0.885 0.922 0.996 0.912 0.889 0.975
S6 (+%10) 0.884 0.919 0.995 0.910 0.887 0.976
S7 (+%20) 0.882 0.915 0.992 0.908 0.882 0.977
S8 (+%30) 0.879 0.910 0.989 0.905 0.878 0.978

Tablo 22’deki senaryo durumlarina gore alternatiflerin nihai skor degerlerindeki degisimler Sekil 3’te verilmistir.

1.00 ‘—‘\o\‘\\‘\’
0.98 ///_4_’/4——/*——’*_’_/‘

Alternatifler

0.96

0.94+ —e— A3

Nihai Skor (SF)

0.92r

0.90

0.88

S1 (-%30) S2 (-%20) S3 (-%10) S4 (-%5) S5 (+%5)  S6 (+%10) S7 (+%20) S8 (+%30)
Senaryolar

Sekil 3: Senaryo Durumlarina Gore Alternatiflerin Nihai Skor Degerleri
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Duyarlilik analizi sonucunda elde edilen sonuglara gore (bkz. Tablo 22) tiim senaryo araliklarinda A3 alternatifi en
yiksek SF; skorunu elde etmis ve birinci siradaki yerini korumustur. Bu durum, A3 alternatifinin farkli agirlik
varyasyonlaria karst oldukca kararli (stabil) bir performans sergiledigini ve sistemin genelinde en baskin ve
giivenilir secenek oldugunu gdstermistir. A6 alternatifi ise tiim senaryolarda ikinci sirada yer alarak A3’ten sonra en
giiclii alternatif olarak one ¢ikmistir. Bu iki alternatifin siralamadaki konumlari sabit kalirken, diger alternatifler
arasinda sinirh diizeyde yer degisiklikleri gdzlenmistir. Ozellikle A2 ve A4 alternatifleri, senaryolardaki agirlik
degisimlerine karsi orta diizeyde duyarlilik gostermis; skor degerleri kiiglik oynamalarla benzer seviyelerde
seyretmistir. Al ve AS alternatifleri ise tiim senaryolarda gorece daha diisiik skorlar almig ve siralamanin alt
basamaklarinda yer almistir. Bu sonug, séz konusu alternatiflerin performanslarinin kriter agirliklarindaki
degisimlerden daha fazla etkilendigini ve karar ortaminda goreli istikrarsiz bir yapiya sahip olduklarini
gostermektedir. Genel olarak degerlendirildiginde, £%30’luk agirlik degisim aralifina ragmen alternatiflerin
siralamasinda anlamli bir degisim meydana gelmemistir. Bu bulgu ile AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo
yonteminin saglam ve gilivenilir bir karar verme araci oldugu ve modelin hem metodolojik olarak hem de uygulama
agisindan duyarlilik bakimindan istikrarli oldugu sonucuna ulagilmstir.

SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada, yatirim araci se¢iminde karar destek mekanizmasi olarak AT2 B-RANCOM + AT2 B-CoCoSo hibrit
yontemi dnerilmis ve uygulanmistir. AT2 B-RANCOM ile kriterlerin 6nem dereceleri belirlenmis, AT2 B-CoCoSo
ile alternatiflerin ¢ok kriterli degerlendirmesi ve siralamasi yapilmistir. Calismada dort uzman, alti kriter ve alti
alternatif iizerinden degerlendirme gerceklestirilmis, boylece kriter agirliklar1 objektif olarak belirlenmis ve
alternatiflerin ¢cok boyutlu performanslar1 dengeli bir sekilde kiyaslanmustir.

Calismada elde edilen sonuglar, CKKV yontemlerinin yatirim alternatiflerini siralamada etkinligini
desteklemektedir. Ozellikle CoCoSo ve bulanik tabanli yontemler, alternatiflerin ¢ok boyutlu degerlendirilmesinde
guvenilir araglar olarak literatirde yer bulmaktadir. Ornegin, bulamk VIKOR yontemiyle yapilan galismalarda da
benzer olarak en iyi alternatiflerin getiri ve risk dengesi goz oniinde bulundurularak secildigi gézlemlenmigtir
(Sharma, 2025). Bu baglamda, 6nerilen hibrit yaklagimin literatiirdeki yontemlerle karsilastirildiginda, hem kriter
agirliklarini hem de alternatif performansim entegre etme agisindan daha kapsamli bir analiz sagladigi sdylenebilir.

Calismada elde edilen bulgular, 6zellikle D6viz (A3) ve Kripto Para (A6) alternatiflerinin ylksek getiri, likidite ve
enflasyona karsi koruma ozellikleri sayesinde 6n plana ¢iktigini gostermistir. Bu durum, yatirimcilarin risk-getiri
dengesini gozeterek karar verdiklerini desteklemistir. Yine ¢alismanin bulgulari, yatirimcilarin karar alma
streclerinde finansal performans ve ekonomik giivenligi dnceliklendirdigini gostermistir. Ayrica, AT2 B-RANCOM
+ AT2 B-CoCoSo hibrit yontemi, alternatiflerin ¢ok kriterli performanslarini dengeli ve nesnel bir sekilde siralamakta
etkin bir arag olarak 6ne ¢iktig1 goriilmiistiir.

Sonug olarak, bu ¢aligsma kapsaminda gelistirilen Aralik Tip-2 Bulantk RANCOM-CoCoSo tabanli yaklasim, yatirim
araci se¢imi probleminde belirsizliklerin daha gercekgi bir bicimde ele alinmasina olanak tanimaktadir. Elde edilen
bulgular, 6nerilen yontemin hem kriter agirliklandirma hem de alternatiflerin siralanmasi asamalarinda tutarli ve
giivenilir sonucglar sundugunu ortaya koymaktadir. Karsilastirmali analizler, yontemin mevcut yaklagimlara kiyasla
karar vericiye daha esnek ve saglam bir degerlendirme zemini sagladigin1 géstermektedir. Boylece, 6nerilen hibrit
yaklagim, yatirim kararlarinda hem teorik hem de pratik agidan literatiire dnemli katkilar sunmaktadir.

Gergek Piyasa Verileri ve Calismanin Kapsami Uzerine Degerlendirme

Bu calisma, AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo yontemlerinin entegrasyonu yoluyla yatirim araci se¢imine
yonelik teorik bir karar destek gercevesi sunmay1 amaglamaktadir. Bu kapsamda, modelin temel amac1 yontemsel
katki saglamaktir ve degerlendirmeler, gergek piyasa verilerinden ziyade uzman yargilarina dayali olarak
yiritilmistiir.

Calismamizda gergek piyasa verilerinin kullanilmamasi, ¢aligmanin ampirik genellenebilirligini sinirlasa da,
yontemin belirsizlik altinda karar verme kosullarinda sagladigi esnekligin daha net gozlemlenmesine olanak
tanimistir. Ayrica yatirim araglarinin gegmis getirileri, risk oranlari ve volatilite diizeyleri donemsel faktorlere duyarl
oldugundan, bu tiir verilerin dahil edilmesi modele zaman boyutlu degiskenlik ekleyecektir.
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Bununla birlikte, gelistirilen ¢ergcevenin uygulanabilirligini artirmak amaciyla gelecekte yapilacak arastirmalarda,
gecmis getiri oranlari, volatilite, Sharpe orani gibi finansal performans gostergelerinin modele entegre edilmesi
planlanmaktadir. Bdylece modelin hem teorik hem de ampirik diizeyde dogrulanmas1 miimkiin olacaktir.

Arastirmanin Stnirliiklary

Bu ¢alisma, AT2 B-RANCOM ve AT2 B-CoCoSo yontemlerinin hibrit kullanimin1 odak alirken, simirhi sayida
alternatif ve kriter iizerinden analiz gerceklestirilmistir. Ayrica, karar vericilerin tercihleri ve agirliklandirma
sUregleri belirli varsayimlar ¢ercevesinde modellenmis olup, gergek diinyadaki belirsizlikler ve degisken davranislar
tamamen kapsanmamistir. Bunun yani sira, yontemlerin performans degerlendirmesi yalnizca sayisal veri ve Tip-2
bulanik parametreler iizerinden yapilmis, farkli bulanik modelleme tekniklerinin veya alternatif ¢ok kriterli karar
yontemlerinin etkisi incelenmemistir. Calisma, onerilen yontemin Tip-1 Bulantk RANCOM-CoCoSo yontemi ile
karsilastirmali test edilmesi ile sinirli olup, gelecek galigmalarda farkli veri setleri ve senaryolar iizerinde de
uygulanabilirligi test edilebilir. Ayrica bu ¢aligma, yalnizca uzman goriislerine dayali olarak uygulanmis olup, gergek
piyasa veya tarihsel finansal verilerle dogrulama yapilmamistir. Bu nedenle, modelin genel gecerliligi ve farkli
finansal senaryolarda performansi heniiz test edilmemistir. Gelecek ¢alismalarda gercek finansal verilerle yapilacak
dogrulama analizleri, 6nerilen yontemin uygulama alanini genisletecek ve sonuglarin giivenilirligini artiracaktir.

Gelecege Yonelik Calismalar

Gelecek calismalarda, Onerilen hibrit yaklagimin daha genis alternatif ve kriter setleri ile test edilmesi, gercek
dunyadaki uygulamalar igin giivenilirligi artirabilir. Ayrica, farkli Tip-2 bulanik modelleme teknikleri ve diger ¢ok
kriterli karar verme yontemleri ile karsilastirmali analizler yapilabilir. Ayrica modelin uygulanabilirligini ve
gecerliligini artirmak amaciyla gergek piyasa verilerinin (6rnegin, gegmis getiri oranlari, volatilite, Sharpe orani ve
risk-getiri gostergeleri) analize entegre edilebilir. Bu sayede 6nerilen model, yalnizca uzman yargilarina dayali teorik
bir degerlendirme araci olmaktan ¢ikarak, ampirik olarak test edilebilir bir karar destek sistemi niteligi kazanabilir.
Yine gelecekte yapilacak calismalarda, uzmanlarin deneyim yili, egitim diizeyi veya sektorel tecriibeleri dikkate
alinarak agirliklarin bulanik AHP, SWARA veya entropi temelli yaklagimlar ile belirlenmesi 6nerilmektedir. Bu
sayede uzmanlar arasi farkliliklarin modele daha dogru yansitilmasi miimkiin olacaktir.

Yapay Zeka Katki Beyani

Bu makale tamamen herhangi bir yapay zeka aracinin yardimi olmadan yazilmis, diizenlenmis, analiz edilmis ve
hazirlanmigtir. Metin, veri analizi ve sekiller dahil tiim igerigin yalnizca yazarlar tarafindan olusturuldugunu beyan
ederim.
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