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Bireysel Emeklilik Sistemindeki Sirketlerin Performanslarinin Gri Iliskisel
Analizle Ol¢iilmesi ve Bir Uygulama?

Giilay Demirb<, Hiidaverdi Bircand, Sinan Diindare

Ozet Anahtar Kelimeler
Bireysel emeklilik sistemi, aktif is yasamindaki mevcut standartlari emekli Bireysel Emeklilik
oldugunda da siirdiirmek igin diizenli tasarruf yapma esasmna dayanan, Gri fliskisel Analiz
goniilli katihm ile gerceklesen, devlet katkisiyla desteklenen bir sistemdir. Bu
calismada Hazine Miistesarlifi, Sermaye Piyasast Kurulu ve Emeklilik
Gozetim Merkezi tarafindan gozetim ve denetim altinda tutulan 18 tane
bireysel emeklilik sirketinin performanslarinin 6l¢iimii amaglanmistir. Gri
Iliskisel Analizin tiim alanlarda rahatlikla kullanilmasi ve az veri ile bile cok Makale Hakkinda
iyi sonuglar vermesi nedenleri ¢alismanin uygulama kismi igin tercih edilen
yontem olmasini saglamistir. Emeklilik ve Gozetim Merkezinin 24.11.2017 Gelis Tarihi: 15.07.2019

tarihli verileri kullanilarak anahzlef .ya}.)llm1.§t1r. Yapilan degt.s_rlendlrmeler Kabul Tarihi: 10.06.2020
sonucunda Anadolu Hayat ve Emeklilik sirketi performansi en yiiksek, Aegon

Emeklilik ve Hayat sirketinin performansi en diisiik olmustur. Doi: 10.18026/cbayarsos.592295

Measuring the Performance of Companies in the Private Pension System with
Gray Relational Analysis and an Application

Abstract Keywords

Private pension system is a system that is based on making regular savings in Private Pension
order to maintain the current standards in active work life, is voluntarily C . .

- i ) i R rey Relational Analysis
participated in, and is supported by the state. In this study, it is aimed to
measure the performances of 18 private pension firms which are under
supervision and surveillance of Pension Surveillance Center, Capital Markets
Board, and Undersecretary of Treasury. The performances of these firms are
examined considering five criteria, which are the number of participants, About Article

participants” sum of funds, state-supported sum of funds, contribution margin

sum of funds, and the number of retired participants. Because the Grey Received: 15.07.2019
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with very few data, it is preferred for the practical application of the study. The Accepted: 10.06.2020
analyses are carried out by using the data from Pension Surveillance Center Doi: 10.18026/cbayarsos.592295
dated 24.11.2017. At the end of evaluations, Anadolu Hayat ve Emeklilik
Company was found to be the one with the highest performance and Aegon
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Bireysel Emeklilik Sistemindeki Sirketlerin Performanslarinin Gri iliskisel Analizle
Ol¢iilmesi ve Bir Uygulama

Giris
Hizla gelisen ve degisen is diinyasinda calisanlar kendilerini giivende hissetmek ister. Bu
nedenle cesitli tasarruf yontemleri ile gelecege doniik yatirim yaparlar ya da emeklilik igin
odemelerde bulunurlar. Yapilan 6demeler sonunda belli giin ya da prim tamamlandiktan
sonra emeklilik hakki kazanilir. Giintimiizde hayat standartlarmi daha iyi bir konuma
getirmek ve emeklilik doneminde ek bir gelir saglamak amaciyla bireysel emeklilik sistemi
olusturulmustur. Bu sistemin tiyesi olmak igin bir emeklilik sirketiyle emeklilik sozlesmesi
akdedilmesi yeterli olacaktir. Sistemde en az 10 yil kalmak ve 56 yasimi tamamlamak da
bireysel emekli olmanin sartlaridir. Bireysel emeklilik sirketlerinin faaliyetlerini Hazine
Miistesarligi, fonlarin ve portfoy yoneticilerinin faaliyetlerini Sermaye Piyasast Kurulu
denetlemektedir. Tiim bireysel emeklilik sirketleri yilda en az bir defa bagimsiz dis denetime
tabidir. Sirketlerin giinliik faaliyetleri Emeklilik ve Gozetim Merkezi tarafindan elektronik
ortamda izlenmektedir. Sistemdeki her sirketin internet sitesinde katilimciya ait sifre ile
girilebilen giivenli sayfadan bireysel emeklilik bilgilerine erisilebilir. Bireysel emeklilik
hesaplar1 Takasbank nezdinde de tutulmaktadir.

Bireysel emeklilik sistemine 6denen katki pay1 o yilin briit asgari ticretinin %25'i ile sirhdir
ve devlet katkis1 adi altinda katilimcilarin hesabina yatirilir. Bu katki paylari da varsa
kesintilerden sonra ilgili emeklilik yatirim fonlarinda degerlendirilir (Bastiirk, Cakmak ve
Demirtas, 2017). Emeklilik yatirirm fon varliklarinin toplam degerinin GSYH’ya orani,
emeklilik yatirrm fonlar1 igin en temel gostergelerin bagindadir. Ulkemizde 16 Mayis 2000
yilinda TBMM sunulan bir tasar1 ile vatandaslarin emekli olmas: igin goniillii olarak
yatirdiklar: tasarruflarini diizenleyen bir fon sisteminin kurulmas: amaglanmistir. Bu tasar1 7
Ekim 2001 yilinda yiirtirliige girerek 27 Ekim 2003 de emeklilik ile ilgili sirketler faaliyetlerine
baslamistir. 14 Haziran 2007 tarihinde Sigortacilik Kanunu ile daha 6nceden kabul edilen
kanun tasarisinin baz1 maddeleri degistirilmis ve yeni hiikiimler eklenmistir. 1 Ocak 2013 de
bireysel emeklilik ile ilgili yonetmelik kabul edilerek uygulamaya baslanmistir. 10 Agustos
2016 tarihinde igverenlerin ¢alisanlarini otomatik olarak emeklilik sistemine dahil etmesine
iliskin esaslar getirilmistir. Uygulamaya 1 Ocak 2017 tarihinde gecilmistir (Bastiirk vd., 2017).
Ulkemizde bireysel emeklilik; T.C. Bagbakanhik Hazine Miistesarligi, Sermaye Piyasasi
Kuruly, Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. (Takasbank), Emeklilik Sirketleri ve Emeklilik
Gozetim Merkezi A.S. unsurlarindan olusmaktadir (Emeklilik Gozetim Merkezi, 2016).
31.12.2016 tarihi itibariyle sistemdeki katilimcr sayis1 6,6 milyon kisiye, akdedilen s6zlesme
sayis1 da 7,8 milyon adede yaklagsmistir (T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1/ Sigortacilik ve
Ozel Emeklilik Raporlari, 2016). 31.12.2019 tarihi itibariyle sisteme katilanlar bir &nceki yila
gore %0,52 artmustir. Emeklilik yatirnm fonu biiyiikligii de %?24,46 artmistir. Sistemin
katihmailari ikamet ettikleri illere gdre en gok Marmara Bélgesinde sonra I¢ Anadolu ve daha
sonra da Ege Bolgesinde sisteme kayitli bulunmaktadir. 2019 yili sonu itibariyle sistemdeki
sozlesmelerin ortalama sistemde kalma siiresi 4,2 yildir. Sisteme dahil olan niifusun yas
ortalamasi1 40,9 ve katihmailarin %55’i erkek ve %45i kadindir (Bireysel Emeklilik Gelisim
Raporu, 2019).Bireysel emeklilik sistemi, Gri iliskisel Analiz ve bireysel emeklilik sirketlerinin
performans Olclimii ile ilgili calismalar ayr1 ayr ele alinmis ve yapilan calisma sayisinin ¢ok
olmasindan dolay1 en giincel olanlara yer verilmistir.

a. Bireysel Emeklilikle Ilgili Calismalar
Bireysel emeklilikle ilgili cok sayida calisma yapilmistir ve bunlarin bazilar1 asagidaki sekilde
Ozetlenmistir:
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Giilcan tarafindan yapilan ¢alismada (2017), BES hakkinda farkindalik diizeylerini tespit
etmek igin Ogrencilere uygulanan anket calismasi degerlendirilmistir. Polat ve Kekeg
tarafindan yapilan c¢alismada (2017), BES'in diinya {ilkeleri ve Tiirkiye'deki isleyisine
deginilmis Tiirk vergi sistemi agisindan BES analiz edilmistir. Aydin ve Selguk tarafindan
yapilan calismada (2017), kolayda 6rnekleme ile elde edilen veriler lojistik regresyon ile analiz
edilmis ve degiskenlerin anlamliliklar1 test edilmistir. Atilgan tarafindan yapilan ¢alismada
(2018), Turkiye’deki bireysel emeklilik sisteminin istenen diizeye ulasmasi igin yapilacaklar
tizerine bir degerlendirmeye yer verilmistir. Kurin tarafindan yapilan ¢alismada (2018),
bireysel emeklilik sistemi kavramindan, tarihsel siireg i¢inde gelisimi ve Tiirkiye’de bireysel
emeklilik sisteminin esaslari, Tiirkiye’de bireysel emeklilik sistemini ilgilendiren kurum ve
kuruluslar, Tiirkiye’de bireysel emeklilik sisteminde idari suglar ve cezalar1 bireysel emeklilik
sisteminin avantajlar1 ve dezavantajlarindan bahsedilmistir. Akpinar ve Demirci tarafindan
yapilan ¢alismada (2018), bireysel emeklilik sistemine zorunlu giris sonucunda saglik sektorii
¢alisanlarinin ticretlerinden yapilacak muhtemel kesinti tutarlar1 ve kesintinin hangi hesapta
mubhasebelestirilecegi ile ilgili ornekler verilmistir. Sataf ve Yildirim tarafindan yapilan
calismada (2019), Ordu ilinde rastgele segilen isgiiciine dahil olan 371 kisiye 30 soruluk anket
uygulanarak BES'nin tanmirlig1 ve bireylerin sisteme yonelik diisiincelerinin tespit edilmesi
icin frekans ve yiizde analizi yapilmistir. Can ve Eyidiker tarafindan yapilan ¢alismada (2019),
otomatik katilim sisteminin yaklasik ii¢ yil igerisindeki gelisimini incelenerek Emeklilik
Gozetim Merkezi'nden elde edilen veriler yardimiyla degerlendirmeler yapilmistir.
Yumurtaci ve Onursal tarafindan yapilan ¢calismada (2019), bireysel emeklilik sistemine talebi
etkileyen ve ayrilma siireclerine neden olan simirlandirici unsurlarin, kisitlarin, diisiince
siiregleri ile bulunmasi ve bu kisitlarin ortadan kaldirilmasina yonelik ¢6ziim Onerileri ortaya
konulmustur.

b. Gri Iligkisel Analiz ile Tlgili Calismalar
Gri Tliskisel Analiz ile ilgili cok sayida calisma yapilmistir ve bunlarin bazilari asagidaki
sekilde Ozetlenmistir:
Orakgt ve Ozdemir tarafindan yapilan galismada (2017), Insani Gelismislik Endeksi
kullanilarak GIA ve MOORA yéntemleri ile iilkelerin siralamasi yapilmistir. Cakir tarafindan
yapilan calismada (2017), kriterler SWARA ile agirliklandirilmis ve alternatifler GIA ile
degerlendirilmistir. Bilge, Motorcu ve Ivanov tarafindan yapilan calismada (2017), proses
parametrelerinin optimizasyonu GIA ile yapilmig ve regresyon analizi ile bir denklem tahmin
edilmistir. Ugur ve Baykan tarafindan yapilan ¢alismada (2017), 6 farkl kriter ve 9 farkh
alternatif arasindan en uygun konutun satin alinmasma dayali bir uygulama yapilmustir.
Giile¢ ve Ozkan tarafindan yapilan calismada (2018), 2005-2016 yillan arasinda Borsa
Istanbul'da faaliyet gdsteren 16 gimento sirketinin finansal performanslari Gri iligkisel Analiz
ile incelenmistir. Basdegirmen ve Isildak tarafindan yapilan ¢alismada (2018), ulastirma
sektodriinde faaliyet gdsteren sekiz isletmenin finansal performansi Gri ligkisel Analiz yéntemi
ile degerlendirilmistir. Tezergil tarafindan yapilan calismada (2018), 2014-2016 yillar1 arasinda
Tiirkiye’deki 50 portfoy yonetim sirketlerine ait gelir gider tablolarindan elde edilen tiretimle
ilgili degiskenler kullamilarak performans siralamalar1 Gri ligkisel Analiz ile yapilmis ve
sonuglar yorumlanmistir. Bas tarafindan yapilan ¢alismada (2019), 2018 yilinda meydana
gelen kur dalgalanmalarinin Borsa Istanbul (BIST) de islem goren ¢imento isletmelerinin 2017-
2018 yillarindaki finansal yapilari ile bu yillara ait kapanis ve hacimlerinde meydana gelen
degisimin finansal performanslarindaki etkileri gri iliskisel analiz teknigi ile belirlenmis ve
yorumlanmugtir.
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Akgiil tarafindan yapilan calismada (2019), borsa Istanbul’da faaliyet gosteren sigorta
sirketlerinin toplam prim {iretimi, 6denmis zararlar, primler / 6zkaynaklar, 6zkaynaklar /
teknik karsiliklar, elde tutma orani, zarar orani (net), vergi / prim alinmadan 6nceki kar, net
kar veya zarar / 6zkaynaklar gibi finansal oranlarina gore performans analizi yapilmstir.
Ayrica, 2018-Q1, 2018-Q2, 2018-Q3 ve 2018-Q4 donemlerine ait oranlar kullamilarak
performansi en iyi ve en kotii sirket belirlenmistir. Kaygin, Bagci ve Tanir tarafindan yapilan
calismada (2019), BIST KOBI Sanayi Endeksinde faaliyet gosteren sirketlerin finansal
tablolarindan elde edilen bilgiler kullanilarak 10 adet finansal oranmin agirliklar1 ortalama
agirhik yontemi ile belirlenmis ve 27 isletmenin finansal performanslar1 Gri Iliskisel Analiz
(GIA) yontemi ile tespit edilmeye calisiimistir.

c. Bireysel Emeklilik Sirketlerinin Performans Olciimii ile Ilgili Calismalar
Bireysel emeklilik sirketlerinin performans Ol¢timii ile ilgili ¢ok sayida ¢alisma yapilmistir ve
bunlarin bazilar1 asagidaki sekilde 6zetlenmistir:
Comlek¢i ve Gokmen tarafindan yapilan ¢alismada (2017), BES katilimini etkileyen faktorler
belirlenerek katilimalarin demografik oOzelliklerine gore veriler Faktor Analizi ile
degerlendirilmistir. Kirkaga¢ ve Dalkili¢ tarafindan yapilan ¢alismada (2017), 2012-2016
arasinda Tiirkiye’deki 15 tane emeklilik sirketinin finansal performanslar1 Temel Bilesenler
Analizi ve Kiimeleme Analizi teknikleri ile 6l¢tilmiistiir. Biilbiil ve Baykal tarafindan yapilan
calismada (2017), 2012-2016 yillar1 arasinda hayat disi sigorta sirketlerinin mali ve mali
olmayan girdi/ciktilar1 kullanilarak performanslarinin siralamasi VIKOR yontemi ile
yapimistir. Kose ve Tiirel tarafindan yapilan calismada (2017), 2014-2016 yillar1 arasinda
faaliyet gosteren 26 sigorta sirketinin bes kriter ile GIA kullanilarak analizi yapilmistir. Giirol
ve Hazar tarafindan yapilan ¢alismada (2017), 2010-2016 yilsonu finansal tablolardan elde
edilen verilerle sigorta sirketlerinin CAMELS Yo6ntemi etkinlik analizi yapilmistir. Cetiner ve
Gilindogdu tarafindan yapilan calismada (2018), emeklilik yatirim fonlarmmm 2011-2017
doneminde gosterdikleri gelisme cesitli kriterlerle degerlendirilmistir. Iskenderoglu, Arslan
ve Celik tarafindan yapilan ¢alismada (2019), bireysel emeklilik sisteminde yer alan fonlarin
performanslarinin Sharpe Orani, Treynor Orani ve Jensen Olgiitii ile degerlendirmeleri
yapilmistir. Gezen ve Kalmis tarafindan yapilan calismada (2019), 8 farklh tiirdeki bireysel
emeklilik yatirim fonlar1 04.01.2010-31.12.2018 donemleri kullanilarak Asagi Yonli Risk,
Sharpe Orani ve Sortino Oran 6l¢tileri ile degerlendirilmistir.
Bu calismada 24.11.2017 tarihli Emeklilik ve Gozetim Merkezinin internet sayfasinda yer alan
18 tane bireysel emeklilik sirketinin performansinin 6l¢limii amaglanmaktadir. S6z konusu
isletmelerin performans 6lgiimii Gri {liskisel Analiz ile yapilacaktir. Izleyen baglikta veriler ve
analizin yontemi olan Gri Iliskisel Analiz aciklanacaktir. Son olarak analiz sonucunda elde
edilen bulgular ortaya konulacak ve ¢calismanin sonuglarina yer verilecektir.

Yontem

Calismadaki veriler, 24.11.2017 tarihli Emeklilik ve Gozetim Merkezi'nin internet sayfasinda
yer alan 18 sirketin bireysel emeklilik temel gostergelerinden olusmaktadir. Tablo 1'de
alternatifleri olusturan sirketler ve onlara ait analizde kullanilan kodlar parantez iginde
yazilmigtir. Katilimar sayisi, katilimcilarin fon tutari, devlet katkisi fon tutar, katki pay1 tutari,
emekli olan katilimci sayis1 ¢alismanin kriterlerini olusturmakta olup onlara ait kodlarda
parantez iginde yazilmistir. Calismanin verileri 24.11.2017 tarihli veriler ve belirtilen 18
bireysel emeklilik sirketi ve katihmar sayisi, katiimeilarin fon tutari, devlet katkis: fon tutari,
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katk1 pay1 tutari, emekli olan katilimci sayist kriterleri ile sinirlidir. Aegon Emeklilik ve Hayat
(A1), Allianz Hayat ve Emeklilik (Az), Allianz Yasam ve Emeklilik (As), Anadolu Hayat ve
Emeklilik (A4), Avivasa Emeklilik ve Hayat (As), Axa Hayat ve Emeklilik (As), Bereket
Emeklilik ve Hayat (A7), BNP Paribas Cardif Emeklilik (As), Cigna Finans Emeklilik ve Hayat
(A9), Fiba Emeklilik ve Hayat (A1), Garanti Emeklilik ve Hayat (A1), Groupama Emeklilik
(A12), Halk Hayat ve Emeklilik (Ais), Katihm Emeklilik ve Hayat (A14), Metlife Emeklilik ve
Hayat (A1), NN Hayat ve Emeklilik (A1), Vakif Emeklilik ve Hayat (A17), Ziraat Hayat ve
Emeklilik (Ais) ve Katihmcar Sayis1 (K1), Katilimcilarin Fon Tutari/TL (Kz), Devlet Katkis1 Fon
Tutari/ TL (Ks), Katk: Pay1 Tutari/ TL (K4), Emekli Olan Katilima Sayisi (Ks) seklinde Tablo
1’de verilmisgtir.

Tablo 1. Bireysel Emeklilik Sistemindeki Sirketler

Alternatifler K1 K- Ks Ka Ks
Ai 41.213 143.010.406 15.350.220 104.336.853 412
A2 110.070 2.174.479.304 275.178.903 1.617.718.725 2.896
As 774.975 9.038.411.521 1.003.547.996 6.708.130.243 7.813
As 1.141.926 12.109.073.144 1.863.831.543 9.444.854.138 15.506
As 884.996 12.853.395.262 1.696.166.645 10.021.200.257 12.464
As 34.927 290.585.821 56.708.720 244.427.167 39
A7 111.604 318.723.837 67.610.027 254.695.753 21
As 182.911 1.781.701.627 247.350.589 1.424.000.599 1.698
Ao 108.132 638.076.701 118.102.477 530.500.638 86
Ao 42.219 437.006.366 53.605.744 381.069.142 148
An 1.196.327 9.907.618.536 1.463.315.692 7.782.523.555 8.379
An 56.886 856.293.344 92.790.251 615.012.719 2.711
Az 494.433 2.585.865.286 470.443.649 2.260.754.162 200
A 191.517 784.986.735 155.286.310 714.223.767 41
Ais 188.541 1.263.556.056 211.711.396 1.074.546.329 264
Ass 266.995 2.442.509.826 346.048.041 1.887.812.605 3.355
Ay 486.278 5.047.101.425 687.404.173 3.985.896.303 5.383
Ass 572.589 2.765.487.747 518.518.638 2.383.686.402 761

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi, BES Temel Gostergeleri, 2017
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Arastirma Modeli

Gri Iliskisel Analiz’in tiim alanlarda rahatlikla kullanilmasi ve az veri ile bile cok iyi sonuglar
vermesi nedenleri ¢calismanin uygulama kisma igin tercih edilen yontem olmasini saglamistir.
1982 yilinda Deng Ju Long “Gri Sistemler ve Kontrol Problemleri” isimli ¢alismasinda ilk kez
Gri Sistem Teorisi (GST)'den bahsetmistir. GST, belirsiz durumlarin sayisal hale getirilmesidir.
GST ile bulanik mantik karsilastirildiginda, GST daha basit ve daha anlasilir bir modeldir
(Aydemir, Fevzi ve Ozdemir, 2013). Gri Teori; sayilabilir, kesikli sayisal ve nitelikli seriler
arasindaki iliskinin analizinde kullanilir (Sofyalioglu, 2011). GST 4 farkh alt gruba ayrilmistir
(Biiytikgebiz, 2013). Gri Iliskisel Analiz, Gri Modelleme, Gri Tahmin ve Gri Karar Verme
seklindedir. GST'nin disiplinler aras1 karsilastirilmasi Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. GST'nin Karsilastirilmasi

Istatistik Bulanik Teori Gri Teori

Sinirsiz veri, rassallik Yetersiz sayida veri ve ¢ok

Temel Kavramlar Eksik tantmlama

ilkeleri belirgin olmama

l\/{a tematiksel Cantor Kiimesi Bulanik kiime Hazy Kiimesi
Yontemler
Matematlksel Istatistik Bulanik ¢ikarim Olugsum ve iligkiler
Islemler
Veri Sayilan Cok sayida Deneyimlere gore En az 4 tane
Veri Dagilimi Kendume ozgii Plr .Uyehk ] Herhangi bir veri dagilimi

dagilim sekli fonksiyonuna bagh yok

Kaynak: Bas ve Cakmak, 2010, s.63-82

GST, kiiglik orneklemlerde ve dagilimin seklini bilmeden, belirsiz durumlarda bile kolaylikla
uygulanabilir (Liu ve Lin, 2006). GST’de bilginin netligini gostermek icin renkler
kullanilmistir. Gri; bilginin tam olarak bilinmedigi, beyaz; bilginin tam oldugu, siyah; bilginin
olmadig1 anlamimna gelir. GST’de siyah durumundaki bilgiyi gri duruma getirmek
hedeflenmektedir (Liu vd. 2006). Renkli sistemler arasindaki karsilagtirma Tablo 3’te
Ozetlenmistir.

Tablo 3. Siyah, Beyaz ve Gri Sistemler Arasma Karsilastirma

Siyah Gri Beyaz
Bilgi Bilinmeyen Eksik Bilinen
Goriiniis Koyu Gri Parlak
Siireg Yeni Eksik yerine yeni Eski
Ozellik Kaos Karmakarisiklik Diizen
Yontem Negatif Doniisiim Pozitif
Tutum Miisamahali Tolerans tayini Net
Karar (Sonug) Sonug yok Cesitli sonuclar Yegane sonug

Kaynak: Liu ve Lin, 2006, s.5-15
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GIA siralama ve siniflama seklinde karar verme yontemidir. Kesikli veri gruplarinda, eksik
bilginin bulundugu problemlerde tercih edilir (Sofyalioglu, 2011). GIA bazi avantajlar1 vardir.
Bunlar: (Ayrigay, Ozgah ve Kaya, 2013; Bektas ve Tuna, 2013).

¢ Veri sayis1 az olabilir

e Veriler belirsiz olabilir
¢ Gri iligki katsayilarinin hesaplanmasi kolay
¢ Veri setinin dagilim seklinin bilinmesine ihtiyacin olmamasi

¢ Hesaplamasi kolay ve belirli islem adimlarinin olmasidur.

Evren ve Orneklem

Emeklilik ve Gozetim Merkezi'nin internet sayfasinda yer alan 18 sirketin bireysel emeklilik
temel gostergeleri ¢calismanin 6rneklemini olugsmaktadir.

Veri Toplama Araclar

Calismada kullanilan veri toplama araci olarak dokiiman inceleme yontemi tercih edilmistir.
Bu yontemle veriler Emeklilik ve Gozetim Merkezi'nin internet sayfasindan alinmistir.

Verilerin Toplanmasi ve Analizi

Veriler 24.11.2017 tarihli Emeklilik ve Gozetim Merkezi'nin internet sayfasmdan alinarak GIA
yonteminin islem adimlarina tabii tutulmustur. GIA, belirli asamalardan olusan bir siirecler
biitliintidiir. Asagida agiklandig: sekilde 6 adimdan olusur (Wu, 2002; Zhai, Khoo ve Zhang,
2009; Athawale ve Chakraborty, 2011):

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

Satirlarin (m) alternatifleri, stitunlarin () kriterleri ifade ettigi «;(j) elemanlarindan olusan
nxm’lik karar matrisinin olusturulmasidir. x;(j): i. alternatifin j. kriterdeki degeri Esitlik
(1)’deki gibi elde edilir.

21D 2,2 ... x(m)

X = xZ(l) xz(z) xz(m) (1)
2n(1) 24(2) ... 25(m)

i=12,..,nvej=12,..,m

Adim 2: Referans serisi ve karsilastirma matrisinin belirlenmesi

Referans serisi, x, = (Xo (j))

Jj =1,2,...,nseklinde gosterilir.
x0(j): j. normalize edilen kriterin en biiyiik olani karar matrisinin ilk satirina referans serisi
ilave edilir ve boylece karsilastirma matrisi olusturulmus olur.

Adim 3: Karar matrisinin normalize edilmesi
Gri iligki katsayilarmin hesaplanmasinda gostergeler arasinda farkl 6l¢iit kullanilmasindan
dolay1 verilerin standart hale dontistiiriilmesi gerekir. Bu dontistiirme iglemine normalizasyon
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denir. Normalizasyon islemleri fayda, maliyet veya en uygun (optimal) durumuna gore farklh
sekillerde yapilir (Tsai, Chang ve Chan, 2003; Yildirim ve Onder, 2015).

Fayda durumu: Matristeki degerlerin biiyiik olmas1 amaca olumlu katk: saghyorsa kullanilir
ve Esitlik (2)’ deki gibi elde edilir.
xi(i)_"ljinxi(i)

max x;(j)—min x;(j)
J J

xX; = 2)
Maliyet durumu: Matristeki degerlerin kiigiik olmas1 amaca olumlu katki sagliyorsa kullanilir
ve Esitlik (3)’ deki gibi elde edilir.

max x; (j)—x;(j)

xj = —2 3)

max Xi(i)—m].in xi ()

Optimal durumu: Matristeki degerlerin belirlenen bir optimal degere gore amaca olumlu katk:
sagliyorsa kullanilir ve Esitlik (4)’ deki gibi elde edilir.

o K@ =xop () 4

P max x; () —ob ()

Xop(J): j. kriterin hedef degeri olup belirlenen optimal degerdir ve
max x;(j) = xop(j) = minx;(j) araliginda yer almaktadur.
J J

Bu islemlerden sonra karar matrisi normalize edilmis olur ve yeni bir X* matrisi elde edilir ve
Esitlik (5)'deki gibi elde edilir.

211 25(2) .. xi(n)
g BD @ x5 ®)

(D) 2n(2) .. xm(n)
Adim 4: Mutlak deger matrisinin hesaplanmasi

Xg ile x; arasindaki farkin mutlak degeri Ag;(j) olarak gosterilir ve Esitlik (6)'daki gibi elde
edilir ve Esitlik (7)'deki gibi elde edilir.

Doi() = |xo() —x;(DIi=1,2,....movej=1,2,..,n (6)
A01(1) A01(2) A01(n)
Api= Aozz(l) Aoz(.z) Aozz(n) %)

AOm.(l) AOm(:Z) A01;1(n)

Adim 5: Gri iligkisel katsay1 matrisinin belirlenmesi
Esitlik (8)'deki gibi elde edilir.

N Amint{Amax
YOi(l) B A0i () +{Amax (8)

Aoy : maxmax Ay;(j) seklinde bulunur ve her dizi igerisindeki en biiyiik deger degisimidir.
i J

Apin= minmin Ay;(j) seklinde bulunur ve her dizi igerisindeki en kiigiik deger degisimidir.
i

A¢;(j): A; fark veri dizisindeki j. degeri gosterir.

¢: ayiria katsay1 olup [0, 1] araligindadar.

Literatiirde ayirici katsaymin genellikle 0,5 olarak alindig1 gériilmektedir (Ozdemir ve Deste,
2009; Ugkun ve Girginer, 2011).
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Adim 6: Gri iligkisel derecelerin hesaplanmasi

(x;) ile (xg) arasindaki geometrik benzerligin 6l¢iisiine gri iliski derecesi denir. Bu derece 1 ise,
karsilastirilan iki matris birbirinin aynisidir. Gri iligki derecesi belirlenirken, kriter agirliklar:
esit ya da farkli olmas1 durumu ile farklilik gosterir. Agirliklandirmanin esit oldugu durumda
gri iliski derecesi Esitlik (9)'daki gibi elde edilir.

1 . .
FOi = ;Z?:l in(])ve L= 1, 2, W, Mm

©)
seklinde hesaplanir. Agirliklandirmanin farkli oldugu durumda gri iliski derecesi Esitlik
(10)'daki gibi elde edilir.

Foi = Xjma[wi(D.voi()l vei = 1,2,..,m

w;: i. Ol¢litlin 6nem derecesi
Kriterlerin agirliklandirilmasinda AHS, DEMATEL, ENTROPY gibi yontemler kullanilabilir.
Gri iligki derecesi hesaplanmasindan sonra biiyiikten kiiciige dogru siralama yapilir. Ilk sirada

(10)

yer alan segenek en uygun veya en iyi alternatif olur.

Bulgular

GIA adimlari uygulanarak analiz islemi tamamlanmustir.
Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi (X)

seklinde (X) karar matrisi olusturulmustur.

Adim 2: Referans serisi ve karsilagtirma matrisinin belirlenmesi

41.213 143.010.406 15.350.220 104.336.853 412
110.070  2.174.479.304  275.178903  1.617.718.725  2.896
774975  9.038.411.521 1.003.547.996  6.708.130.243  7.813

1.141.926 12.109.073.144 1.863.831.543  9.444.854.138 15.506
884.996 12.853.395.262 1.696.166.645 10.021.200.257 12.464

34.927 290.585.821 56.708.720 244.427.167 39
111.604 318.723.837 67.610.027 254.695.753 21
182911  1.781.701.627 247.350.589  1.424.000.599 1.698
108.132 638.076.701 118.102.477 530.500.638 86

42.219 437.006.366 53.605.744 381.069.142 148

1.196.327 9.907.618.536 1.463.315.692  7.782.523.555  8.379

56.886 856.293.344 92.790.251 615.012.719  2.711
494.433  2.585.865.286  470.443.649  2.260.754.162 200
191.517 784.986.735 155.286.310 714.223.767 41
188.541  1.263.556.056  211.711.396  1.074.546.329 264
266.995  2.442.509.826  346.048.041  1.887.812.605  3.355
486.278  5.047.101.425 687.404.173  3.985.896.303  5.383
572.589  2.765.487.747 518.518.638  2.383.686.402 761

Referans serisi, segeneklerin Olgiitlerine gore aldig1 en iyi degerleri almasi yoluyla
belirlenmistir. Belirlenen referans serisi;

Xo = {1.196.327,12.853.395.262,1.863.831.543,10.021.200.257, 15.506}

Referans serisinin (RS) karar matrisine eklenmesi Tablo 4'te gosterilmistir.
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Tablo 4. Referans Serisinin Karar Matrisine Eklenmesi

K1 K: Ks Ka Ks
RS 1.196.327 12.853.395.262 1.863.831.543 10.021.200.257 15.506
As 41.213 143.010.406 15.350.220 104.336.853 412
A2 110.070 2.174.479.304 275.178.903 1.617.718.725 2.896
As 774.975 9.038.411.521 1.003.547.996 6.708.130.243 7.813
A4 1.141.926 12.109.073.144 1.863.831.543 9.444.854.138 15.506
As 884.996 12.853.395.262 1.696.166.645 10.021.200.257 12.464
As 34.927 290.585.821 56.708.720 244.427.167 39
A 111.604 318.723.837 67.610.027 254.695.753 21
As 182.911 1.781.701.627 247.350.589 1.424.000.599 1.698
Ao 108.132 638.076.701 118.102.477 530.500.638 86
A 42.219 437.006.366 53.605.744 381.069.142 148
An 1.196.327 9.907.618.536 1.463.315.692 7.782.523.555 8.379
Ar 56.886 856.293.344 92.790.251 615.012.719 2.711
A 494.433 2.585.865.286 470.443.649 2.260.754.162 200
Au 191.517 784.986.735 155.286.310 714.223.767 41
Ass 188.541 1.263.556.056 211.711.396 1.074.546.329 264
Ass 266.995 2.442.509.826 346.048.041 1.887.812.605 3.355
Av 486.278 5.047.101.425 687.404.173 3.985.896.303 5.383
A 572.589 2.765.487.747 518.518.638 2.383.686.402 761

Adim 3: Karar matrisinin normalize edilmesi

Veriler i¢in fayda durumunda kullanilan normalizasyon islemi uygulandi. Elde edilen sayilar
[0,1] araliginda yer alarak normalizasyon islemi tamamlandi. Katilimcr sayis1 kriteri igin
verilerin normalize edilmesi ile ilgili islem adimy;

xi(1) = (41.213 — 34.927)/(1.196.327 — 34.927) = 0.005

seklindeki hesaplama ile tiim alternatiflerin kriterlerine ait normalize islemleri yapilabilir.
Asagida normalizasyon matrisi (X*) verilmistir.
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11.000 1.000 1.000 1.000 1.0007
0.005 0,000 0,000 0,000 0,025
0,065 0,159 0,141 0,153 0,187
0,637 0,699 0,535 0,666 0,503
0,953 0,941 1,000 0,942 1,000
0,732 1,000 0,909 1,000 0,804
0,000 0,012 0,022 0,014 0,001
0,066 0,014 0,028 0,015 0,000
0,127 0,129 0,126 0,133 0,108
0,063 0,039 0,056 0,043 0,004
0,006 0,023 0,021 0,028 0,008
1,000 0,768 0,783 0,774 0,539
0,019 0,056 0,042 0,051 0,174
0,395 0,192 0,246 0,217 0,012
0,135 0,051 0,076 0,061 0,001
0,132 0,088 0,106 0,098 0,016
0,199 0,181 0,178 0,179 0,215
0,389 0,386 0,364 0,391 0,346
10,463 0,206 0,272 0,229 0,048

X*

Adim 4: Mutlak deger matrisinin olusturulmasi
Referans serisi ile sira degerleri arasindaki farklari alinir. Elde edilen mutlak deger matrisi
Tablo 5'te verilmistir.

Tablo 5. Mutlak Deger Tablosu

K1 K: Ks K4 Ks
RS 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Aq 0.995 1.000 1.000 1.000 0.975
A 0.935 0.841 0.859 0.847 0.813
As 0.363 0.301 0.465 0.334 0.497
As 0.047 0.059 0.000 0.058 0.000
As 0.268 0.000 0.091 0.000 0.196
As 1.000 0.988 0.978 0.986 0.999
Az 0.934 0.986 0.972 0.985 1.000
As 0.873 0.871 0.874 0.867 0.892
Ao 0.937 0.961 0.944 0.957 0.996
A 0.994 0.977 0.979 0.972 0.992
An 0.000 0.232 0.217 0.226 0.461
An 0.981 0.944 0.958 0.949 0.826
A 0.605 0.808 0.754 0.783 0.988
Au 0.865 0.949 0.924 0.939 0.999
Ass 0.868 0.912 0.894 0.902 0.984
Ais 0.801 0.819 0.822 0.821 0.785
Av 0.611 0.614 0.636 0.609 0.654
A 0.537 0.794 0.728 0.771 0.952
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Adim 5: Gri iligkisel katsay1 matrisinin belirlenmesi
Alternatiflerin her biri i¢in teker teker gri iliski katsayis1 bulunur.

(o 010D o
Yoid) = 0995 + 1(0.5)

seklindeki hesaplama ile tiim alternatiflerin kriterlerine ait gri iliskisel katsayilar
hesaplanabilir. Gri iliskisel katsayilar matrisi (y):

10.334 0.333 0.333 0.333 0.3397
0.348 0.373 0.368 0.371 0.381
0.579 0.624 0.518 0.599 0.502
0914 0.894 1.000 0.896 1.000
0.651 1.000 0.846 1.000 0.718
0.333 0.336 0.338 0.336 0.334
0.349 0.336 0.339 0.337 0.333
0.364 0.365 0.364 0.366 0.359
_10.348 0.342 0.346 0,343 0.334
Y= 10335 0339 0338 0339 0335
1.000 0.683 0.697 0.689 0.520
0.338 0.346 0.343 0.345 0.377
0.452 0.382 0.399 0.389 0.336
0.366 0.345 0.351 0.347 0.334
0.365 0.354 0.359 0.357 0.337
0.384 0.379 0.378 0.379 0.389
0.450 0.449 0.440 0.451 0.433
-0.482 0.386 0.407 0.393 0.344-

seklindedir.

Adim 6: Gri iligkisel derecelerin hesaplanmasi
Gri iligki derece belirlenirken, kriterlerin 6nem derecelerinin esit oldugu kabul edilerek her bir
alternatife ait kriterlerin aritmetik ortalamasinin alindig1 formiil uygulanmustir.

(0.334 + 0.333 + 0.333 + 0.333 + 0.339)
Ty, = - = 0.3344

seklindeki hesaplama ile tiim alternatiflerin gri iliskisel dereceleri bulunmus, siralamalar1
yapilmig ve Tablo 6'da verilmistir.

Gri iligkisel derecelendirme hesaplandiktan sonra katsayilar biiytlikten kiigtige dogru siralanir.
[lk sirada yer alan bireysel emeklilik sirketinin incelenen kriterlerle performansinin en yiiksek
sirket oldugu yorumu yapilir.
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Tablo 6. Gri Iliskisel Dereceler ve Siralamalar:

Alternatifler Gri iliskisel Derecelendirme Siralama
Ai 0.3344 18.
Az 0.3682 9.
As 0.5644 4.
As 0.9408 1.
As 0.8430 2.
As 0.3354 17.
A7 0.3388 15.
As 0.3636 10.
Ao 0.3426 14.
Ao 0.3372 16.
An 0.7178 3.
An 0.3498 12.
A 0.3916 7.
Aus 0.3486 13.
As 0.3544 11.
At 0.3818 8.
Av 0.4446 5.
A 0.4024 6.

seklinde hesaplamalar yapilmistir.

Tartisma, Sonuc ve Oneriler

Arastirmadaki 18 bireysel emeklilik sirketinin katilimci sayis: olarak performansi en iyi olan
Garanti, daha sonra Anadolu ve Allianz hayat ve emeklilik sirketleridir. Performansi en diisiik
olanlar ise sirasiyla, Axa, Aegon, Fiba emeklilik ve hayat sirketleri gelmektedir.
Katilimcilarin fon tutar1 olarak performanslar: en iyi olan sirketler sirasiyla, Avivasa, Axa,
Garanti emeklilik ve hayat sirketleridir. Performans: en diisiik olanlar ise sirasiyla, Aegon,
Axa, Bereket emeklilik ve hayat sirketleri gelmektedir.

Devlet katkisi fon tutari olarak performanslari en iyi olan sirketler sirasiyla, Anadolu, Avivasa,
Garanti emeklilik ve hayat gelmektedir. Performans: en diisiik olanlar ise sirasiyla, Aegon,
Axa, Fiba emeklilik ve hayat gelmektedir.
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Katk1 pay1 fon tutar1 olarak performanslari en iyi olan sirketler sirasiyla, Avivasa, Anadolu,
Garanti emeklilik ve hayat gelmektedir. Performans: en diisiik olanlar ise sirasiyla Aegon,
Axa, Bereket emeklilik ve hayat sirketleri gelmektedir.

Emekli olan katilimcr sayis1 olarak performansi en iyi olanlar ise sirasiyla, Anadolu, Avivasa,
Garanti emeklilik ve hayat gelmektedir. Performansi en diisiik olanlar ise sirasiyla, Bereket,
Axa, Katilim emeklilik ve hayat gelmektedir.

Bu calismay1 benzer ¢alismalardan ayiran en onemli farklilik kullanilan kriterlerdir. Tezergil
(2018) calismasinda gider gelir tablolarini Akgiil (2019) c¢alismasinda finansal oranlar:
kullanarak performans degerlendirmeleri yapmislardir. S6z konusu ¢alismalarda kullanilan
kriterler ayni birimle ifade edilmistir. Oysa ¢ok kriterli karar verme tekniklerinde kullanilan
kriterlerin ayni1 birimle ifade edilmesi gibi bir sart bulunmamaktadir. Bu ¢alismada kullanilan
kriterlerin birimleri hem “TL” olarak ifade edilen hem de “adet” olarak ifade edilen
kriterlerden olusturulmustur. Bu konuda yapilan ¢alismalarin sonuglar: ile bu ¢alismanin
sonug¢larinda farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliliklarin nedenleri, tercih edilen kriterler ve
kullanilan zaman dilimleridir. Akgiil (2019) calismasinda kullanilan kriterler ile 2018 boyunca
performans acisindan sirasiyla en iyi ve en kotii sirket AVIVASA ve GUNES sigorta sirketi
olarak belirtmistir. Calisma ile benzerligine bakildiginda 2017 boyunca Avivasa sirketi katki
pay1 fon tutari olarak performansi en iyi sirket olmustur. Bu iki ¢calismada ayni sirketin en iyi
sirket olarak degerlendirilmesinde kullanilan kriterlerde ve tercih edilen zaman dilimlerinde
farkliliklar bulunmaktadr.

Bu konuda ileride yapilacak calismalar igin farkli ¢ok kriterli karar verme teknikleri
kullanilarak kiyaslama yapilabilecegi onerilebilir.
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