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PSI VE MABAC YONTEMLERIYLE TASARRUF FINANSMAN SIRKETLERININ
2021-2023 DONEMI FINANSAL PERFORMANS ANALIZI

Selahattin BEKTAS?, Sinan CIMEN?
Oz

Son yillarda Tiirkiye'de hizla biiyiiyen tasarruf finansman sektorii, faizsiz finansman saglama kapasitesiyle
alternatif bir finansman modeli olarak 6ne ¢ikmistir. Bu g¢alismada, 2021-2023 doneminde faaliyet gosteren
tasarruf finansman sirketlerinin finansal performansi Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) analiz yontemleriyle
incelenmistir. Kriter agirliklandirmasinda PSI yontemi, alternatif performans siralamasinda ise MABAC yontemi
kullanilmistir. PSI sonuglarina goére en 6nemli kriterin toplam borg/toplam aktif (TB/TA) oldugu belirlenmis,
MABAC sonuglara goére en iyi performansin Emin Evim’e ait oldugu saptanmistir. Duyarlilik analizinde
BORDA yoéntemi de Emin Evim’in en iyi performansa sahip oldugunu géstermistir. 2023 MABAC sonuglari
ARAS, MAIRCA, WASPAS ve PSI yontemleriyle ayn1 siralamayi1 verirken, korelasyon analizi sonuglart MABAC
siralamasinin diger yontemlerle yiiksek diizeyde uyumlu oldugunu dogrulamistir. Bu durum analiz sonuglarinin
istikrar ve tutarliligini ortaya koymaktadir.
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FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS OF SAVINGS FINANCE COMPANIES
FOR THE PERIOD 2021-2023 USING PSI AND MABAC METHODS

Abstract

In recent years, the savings finance sector in Turkey has emerged as a rapidly growing alternative financing model
due to its capacity to provide interest-free financing. This study examines the financial performance of savings
finance companies operating between 2021 and 2023 using Multi-Criteria Decision-Making (MCDM) analysis
methods. The PSI method was utilized for criteria weighting, while the MABAC method was employed for ranking
the performance of alternatives. According to PSI results, the most significant criterion was determined as total
debt/total assets (TB/TA). The MABAC results indicated that Emin Evim had the best performance. Sensitivity
analysis using the BORDA method also confirmed Emin Evim as the top performer. The 2023 MABAC results
aligned with the rankings of ARAS, MAIRCA, WASPAS, and PSI methods, and correlation analysis demonstrated
a high level of statistical alignment between MABAC rankings and other methods. This confirms the stability and
consistency of the analysis results.
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Giris

Tarih boyunca konut ve tasit gibi zaruri ihtiyacglar, bireylerin yasamlarini siirdiirmek i¢in en temel
gereksinimler arasinda yer almistir. Bu ihtiyaglarin karsilanmasinda, bireysel tasarruflar kadar finansal
piyasalardan saglanan kaynaklar da énemli bir rol oynamustir. Ozellikle bankacilik sektdrii, bireylerin
bu tiir ihtiyaclarini finanse etmede 6ne ¢ikarken, dini hassasiyetler ve ekonomik nedenler zamanla
alternatif finansman yontemlerine olan talebi artirmistir. Bu dogrultuda, faizsiz finansman saglayan
katilim bankalari, dini kaygilar1 olan bireyler i¢in cazip bir secenek olmus ancak yiiksek kar oranlari ve
kredi skorlar1 gibi unsurlar, daha uygun sartlar arayan kesimleri banka dis1 finansman ¢oziimlerine

yonlendirmistir.

Son yillarda hizla biiyliyen tasarruf finansman sirketleri, bu alternatifler arasinda dikkat ¢ekici bir
konuma ulagmigtir. Tasarruf finansman sistemi (TFS) olarak bilinen bu yapilar, 6zellikle diisiik ve orta
gelirli bireylerin konut ve tasit ihtiyaclarim faizsiz bir sekilde karsilamalarina olanak tanimaktadir. Bu
kuruluslarin sundugu faizsiz finansman segenekleri, dini ve iktisadi agidan kabul edilebilir bir alternatif

sunarak, tasarruf finansman sisteminin iilkemizde hizla yayginlasmasina katkida bulunmustur.

Tasarruf finansman sirketleri, 6361 Sayili Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf
Finansman Sirketleri Kanunu’na® tabi olan, bireylerin konut, tasit ve isyeri gibi temel ihtiyaglarini
karsilamalarina aracilik eden kuruluslardir. Bu sirketler, miisterilerin belirli bir siire boyunca tasarruf
etmelerini tesvik ederek, olusturulan tasarruf fon havuzunu yonetir ve sozlesme sartlarima uygun
miisterilere finansman tahsis ederler. Faizsiz finansman esaslarina dayanan bu sistem, bireylerin
ihtiyaglaria yonelik tasarruf ederek konut veya tasit edinmelerine olanak saglar. (Finansal Kurumlar
Birligi, 2024)

Tasarruf finansman sektoriiniin tarihgesi ise, 04/03/2021 tarihli ve 7292 sayili Kanun ile yapilan
diizenleme ile baslamis, bu degisiklikle birlikte tasarruf finansman sirketleri 6361 sayili kanuna dahil
edilmistir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) 2022 yilinda 6 tasarruf finansman
sirketine faaliyet izni vererek sektoriin yasal ¢ergevesini saglamlastirmistir. Bu gelismeler, sektoriin
hizla biiylimesine katki saglamis ve tasarruf finansman modelleri, bankacilik dig1 faizsiz finansman

secenekleri arasinda 6nemli bir yer edinmistir (FKB, 2024).

3 Resmi Gazete Tarihi: 07.04.2021 Resmi Gazete Sayist: 31447
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Tablo 1.

BDDK tarafindan faaliyetlerine izin verilen tasarruf finansman gsirketleri

Birevim Tasarruf Finansman A.S.
Emin Evim Tasarruf Finansman1 A.S.
Fuzul Tasarruf Finansman A.S.

Imece Tasarruf Finansman A.S.
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S.

Sinpas Tasarruf Finansman A.S.

Kaynak: BDDK

Tasarruf finansman sistemi, miisterilerin belli bir siire boyunca diizenli tasarruf yapmalarini ve
birikimlerine dayali olarak faizsiz finansman kullanmalarin1 saglayan bir modeldir. Bu sistemi
bankalardaki kredi sisteminden ayiran temel 6zellik, miisterilere dogrudan nakit kullandirilmamasidir.
Miisteriler, 6ncelikle belirlenen bir tasarruf tutarina ulagsmali ve sistemde belirli bir siire yer almalidir.
Konut, tagit veya isyeri satin almak isteyen miisteri, almak istedigi varlig1 kendisi bulur ve 6deme
dogrudan satictya yapilir. Bu siirecte, miisterinin tahsise hak kazanmasi i¢in ya belirlenen siireyi

doldurmasi ya da ¢ekilis sistemi ile finansman hakkini elde etmesi gerekmektedir (FKB, 2024).

Tasarruf finansman sistemi, iki temel sozlesme tiirine dayanir: Misteri bazli tasarruf finansman
s6zlesmesi ve cekilisli tasarruf finansman sozlesmesi. Miisteri bazli sozlesmelerde, tahsisat tarihi
onceden belirlenir ve pesinat 6deme zorunlulugu olmamakla birlikte, yiiksek pesinat ddeyenler daha
erken finansman alabilirler. Cekiligli sistemde ise olusturulan gruplar arasinda noter huzurunda yapilan
cekiliglerle tahsisat hakki kazanilir ve hak kazanan miisterilere belirli bir zamanda finansman saglanir.
Tahsis edilen varliklar lizerinde kismi ipotek veya rehin uygulamasi yapilabilir ve borcun tamamen
O0denmesinin ardindan bu teminatlar kaldirilir. Tasarruf finansman sistemi, miisterilere faizsiz bir sekilde
ihtiya¢ duyduklar varliklara ulagsma imkani tanirken, tasarruf yapma disiplini kazandirarak uzun vadeli

bir planlama sunar (RG, 07 Nisan 2021, Say1 31447).
Tasarruf Finansman Sisteminin Fikhi Durumu

Tasarruf finansman sistemi (TFS), islam hukuku acisindan degerlendirildiginde, sistemin sahip oldugu
yap, taraflar arasinda imzalanan sdzlesmelerin niteligi, fonlarin nasil yonetildigi ve organizasyon iicreti
gibi uygulamalarin ser‘i esaslara uygun olup olmadigi dikkatle incelenmelidir. BDDK tarafindan

yapilan yasal diizenlemelere kadar, TFS hakkinda cesitli soru isaretleri ve seffaflik problemleri
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mevcuttu. Ancak, 6361 sayili ilgili kanuna eklenen maddelerle birlikte sistem, faizsiz finansman
esaslarina gore faaliyet gosterecek sekilde diizenlenmistir. Bu diizenleme ile taraflarin hak ve
sorumluluklar1 belirlenmis, tasarruf fonlarinin faizsiz yatirim araclariyla degerlendirilmesi zorunlulugu

getirilmistir (Selguk, 2022, s. 15).

Yasal diizenlemeler oncesinde TFS’yi inceleyen ¢alismalarda, TFS sirketleri ile katilimcilar arasinda
imzalanan soézlesmelerin hangi akde dayandigi konusunda tam bir mutabakat saglanamamis; fikhi
acidan sistemin tek bir akit tiirii ile agiklanamayacag1 vurgulanmistir. TFS'nin klasik ve cagdas fikih
esaslarina gore yeniden diizenlenebilecegi, bilesik mali akitler ¢er¢evesinde degerlendirmenin daha
dogru olacagi belirtilmistir. Aymi sekilde, sistemin mesruiyetinin bilesik akitler {izerinden
temellendirilebilecegi ve TFS’nin katilimcilar arasindaki finansmani karz ve sartli hibe yoluyla sagladig:
ifade edilmistir. Ancak, miisteriler arasindaki bagin net olmayis1 ve TFS sirketinin organizasyondan

sorumlu olmasi, hukuki belirsizliklere neden olmustur (Birsin ve Otegegeli, 2019, ss. 102-103).

Bu ¢ergevede, tasarruf finansman sisteminin mevcut yapisinda karsilagilan temel sorunlardan biri,
miisteri ile sirket arasindaki iligkinin tam olarak tanimlanmamis olmasidir. Miisteri-miisteri ve sirket-
misteri iligkilerinde belirsizlikler, 6zellikle ¢ekilisli ve ¢ekiligsiz yontemlerle sunulan finansman
modellerinde fikhi agidan gesitli sorunlar ortaya ¢ikarmaktadir. Cekilisli yontemde miisterilerin birbirine
karz verip, bunun karsiliginda kira yardimi adi altinda ek bedeller almalari, agik bir riba olarak
degerlendirilmekte; ¢ekiligsiz yontemde ise miisterilerin taleplerinin karsilanmasinda 6z sermayenin
kullanilmasi ve organizasyon iicreti uygulamalari, karz akdi baglaminda problem yaratmaktadir. Ayrica,
sirketlerin fon havuzlarin1 6zkaynaklardan ayirma zorunlulugu yonetmeliklerde belirtilse de bu durum

pratikte uygulanmamaktadir (Gezgin ve Ceker, 2022, s. 420).

Bu belirsizliklerin giderilmesi igin, TFS sisteminin Islam hukuku agisindan daha saglam bir zemine
oturtulmas1  gerekmektedir. Ozellikle sistemin miisirake/ortaklik esaslarina gére yeniden
yapilandirilmasi 6nerileri degerlidir ancak bu 6nerilerin hukuki zemine oturtulmasi zorunludur. Ayrica,
fikhi hassasiyetlerin korunabilmesi ve sistemin igleyisinin daha seffaf bir sekilde denetlenmesi adina,
katilm bankalarinda oldugu gibi bir danisma kurulu olusturulmali ve bu kurul, sirketlerin isleyis
stireclerine dair somut ve uygulanabilir kurallar belirlemelidir. Béylece, TFSnin faizsiz finansman
iddialar1 gergek bir zemine kavusacak ve kullanicilarin dini hassasiyetlerine uygun bir yap1

olusturulacaktir (Gezgin ve Ceker, 2022, s.421).

Bu ¢alismanin giris boliimiinde, tasarruf finansman sistemine iliskin agiklayici bilgiler verilmis, sistemin
nasil ¢alistig1 agiklanmigtir. Akabinde TFS’nin fikhi durumu hakkinda degerlendirmeler yapilmistir.
Birinci boliimde, calismanin kapsamini belirleyen literatiir taramasi yapilacak; ¢alismada kullanilan
yontemlere iliskin literatiir ise tablo formatinda sunulacaktir. ikinci boliimde ise, tasarruf finansman

sirketlerinin finansal performanslarinin analizi ve bu performanslarin sonuglarinin karsilagtirilmasi
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detayl bir sekilde ele alinacaktir. Son boliimde ise analiz sonuglart ve bu sonuglarin 1s18inda yapilacak

tartismalar yer alacaktir.

Literatiir Taramasi

Tasarrufa dayali faizsiz finansman sistemi, finansal piyasalarda faiz hassasiyetine sahip bireyler igin
alternatif bir finansman ydntemi olarak ortaya ¢ikmistir. Bu sistem, konut, ara¢ gibi biiyiik maliyetli
ihtiyaclar i¢in birikim yaparak bu ihtiyaglarin karsilanmasini saglamaktadir. Sistemin temel prensibi,
katilimeilarin diizenli tasarruflarini bir havuzda toplayarak ihtiya¢ sahiplerine sirayla finansman
saglamasidir. Bu bdliimde, tasarruf finansman sistemleri {izerine yapilan ¢aligmalar 6zetlenmektedir.
Mevcut literatiirde, sistemlerin fikhi ve hukuki c¢ergevesinin ve igleyisinin anlasilmasina ve
katilimeilarin haklarimin korunmasina yonelik bir dizi ¢alisma yapilmis, Islami finans ilkelerine uygun

yeni modeller dnerilmistir.

Ergiiven (2014) tezinde, Elbirligi sisteminin miisteri tercihlerini etkileyen faktorleri analiz etmistir.
Uzun vadeli ve faizsiz bir konut finansman modeli olarak sunulan Elbirligi sistemi, Tiirkiye'deki ve
diinya genelindeki uygulamalart ile incelenmis ve miisterilerin bu sistemi tercih etme nedenlerine dair
derinlemesine bir anket ¢alismasi yapilmistir. Bulgular, misteri tercihlerinde demografik ve sosyo-
ekonomik ozelliklerin belirleyici olmadigini, bes ana faktoriin etkili oldugunu ortaya koymustur. Bu
caligma, miisteri tercihlerini belirlemeye yonelik saha ¢alismasina dayanarak Elbirligi sistemine iliskin

onemli bir literatiir katkisi saglamaktadir.

Kumbasar (2016) tarafindan yapilan ¢alisma, Emin Evim 6rnegini ele alarak, elbirligi sisteminin dini ve
toplumsal yonlerini incelemistir. Bu ¢alisma, sistemin nasil bir yardimlagsma ve dayanigma icerdigini ve

toplum tarafindan nasil algilandigini ortaya koymustur.

Ergiiven ve Kaya (2016), konut finansmaninda Elbirligi sistemi kullaniminin sebeplerini analiz
etmislerdir. Miisterilerin bu sistemi tercih etme nedenlerini belirlemek amaciyla yapilan saha ¢alismasi,

Elbirligi sistemine olan ilginin, faizsiz finansman imkani sunmasi nedeniyle arttigini1 gostermistir.

Cekin (2018) tezinde, tasarrufa dayali finansman sisteminin Islami finans ilkeleri cercevesindeki
uygulanabilirligini ve mevcut sakincalarini ele almstir. Islami finans ve finans terimlerini tamimlayarak
baglayan bu calisma, Tirkiye'deki uygulamalari ve kiiresel benzer ornekleri kapsamli bir sekilde
incelemistir. Calisma, sistemin mevcut haliyle Islami finans ilkeleri agisindan bazi sakincalar tasidigin
ve gerekli diizenlemeler yapildig1 takdirde Islami finans sistemi iginde yer alabilecegini belirtmektedir.
Calismanin sonug béliimiinde, sistemin Islami hukuka uygun akitlesme revizyonlarina ihtiya¢ duydugu

ve bu revizyonlarin sistemin mesruiyetini artirabilecegi vurgulanmustir.

Birsin ve Otegeceli (2019), TDFS'nin fikhi mesruiyetini degerlendirirken, sistemin Islam hukuku
acisindan bazi aksakliklar1 oldugunu ve bunlarin diizeltilmesi gerektigini belirtmiglerdir. Arastirma,

sistemin mevcut durumunu ve fikhi agidan uygunluk seviyesini tartismigtir.
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Giirel ve Erkus (2020) ise, elbirligi finans sisteminin muhasebelestirilmesi iizerine bir ¢alisma yapmustir.
Bu calisma, sistemin finansal islemlerinin kayit altina alinmasi ve raporlanmasi a¢isindan 6nemli bilgiler

sunmaktadir.

Selvi'nin (2021) ¢alismast, tasarruf finansman sistemlerinin hukuki yapisini ve bu sistemler kapsaminda
yapilan sdzlesmelerin detaylarini inceler. 2021 yilinda yapilan yasal diizenlemelerle, tasarruf finansman
sirketleri ve sozlesmeleri 6361 sayili kanun kapsamina alinmis ve bu alanda faaliyet gosteren sirketler
icin yeni diizenleyici ve denetleyici kurallar getirilmistir. Calisma, bu diizenlemelerin tasarruf finansman

sistemlerinin giivenilirligini nasil etkiledigini ve katilimcilarin haklarini nasil korudugunu ele alir.

Balta (2021) galismasinda, TDFS'nin islam ekonomisi ve finans sistemine katkilar1 iizerinde durulmus
ve bu sistemlerin fikhi agidan daha detayli incelenmesi gerektigi vurgulanmistir. Calisma, TDFS'nin
teorik gergevesinin heniiz tam olarak olusturulmadigini ve kamuoyuna sunulan pratikler ile teorik

prensipler arasinda bazi farkliliklar oldugunu ortaya koymustur.

Bardake1 (2021) tezinde, tasarruf finans sistemi ve uygulamalarinin Islam iktisadi ve hukuku agisindan
uygunlugunu tahlil etmeyi amaclamaktadir. Calisma, tasarruf finansmaminin islam hukukuna uygun
olmadig1 ve sektdriin saglikli bir temele oturtulmasi igin Islam hukuku 6gretilerinin esas alinmasi
gerektigini savunmaktadir. Arastirma, tasarruf finansmanin kokleri itibariyle eski oldugunu, ancak

kurumsallik ve yayginlik kazanmasinin yeni oldugunu belirtmektedir.

Polat’in (2021) yaptig1 tezde, tasarrufa dayali faizsiz finansman sistemleri, Hanefi mezhebinin temel
prensipleri ve akit yapilar1 dikkate alinarak incelenmistir. Calisma, bu sistemlerin finans piyasasina
sundugu yeniliklerin ve katilimcilara sagladigi avantajlarin yan sira, sistemlerin fikhi agidan tahlilini
de icermektedir. Bu tahlil, sistemin mevcut akitlerinin Hanefi mezhebi normlarina uygunlugu ve bu

akitlerde potansiyel olarak fasit kosullarin bulunup bulunmadig {izerine odaklanmustir.

Biikey ve Tiirkan (2022) calismalarinda, tasarruf finansman sirketlerinin mevcut modellerine yonelik
elestirileri degerlendirmekte ve Islami finans ilkelerine uygun, murabahaya dayali bir model
onermektedir. Model, katilimcilar arasinda fiyat artisindan kaynaklanan adaletsizlikleri gidermeyi
amaglamakta olup, konut, tasit ve gatili isyeri finansmaninda uygulanabilmektedir. Model, katilimcilara
maliyet avantajlar1 saglayarak, konut fiyat artislarindan kaynaklanan ek finansman ihtiyacini ortadan

kaldirmaktadir.

Oztiirk (2022) bu ¢alismada, 6361 sayili Kanun'daki degisikliklerle tasarruf finansman sistemine gelen
yenilikleri hukuki a¢idan incelemektedir. Yeni diizenlemeler, tasarruf finansman sirketlerine yasal bir
zemin saglamis ve bu sirketlerin finansal kiralama, faktdring ve finansman girketleri arasinda dordiincii
tiir olarak taninmasini miimkiin kilmistir. Calisma, bu diizenlemelerin sistemin isleyisi ve katilimcilarim

korunmasi tizerindeki etkilerini tartismaktadir.
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Gillerci (2022) makalesinde, tasarruf finansman anonim sirketlerinin hukuki yapisini ve faaliyetlerini
incelerken, menfaat sahiplerinin korunmasina odaklanmaktadir. Yeni diizenlemelerle sirketlerin anonim
sirket olarak kurulmalar1 zorunlu hale gelmis, bu da sirketlerin kurulus, yonetim ve faaliyetlerinin Tiirk
Ticaret Kanunu ve Bankacilik Kanunu ile uyumlu olmasini saglamistir. Calisma, bu diizenlemelerin

sirketlerin finansal yapisini ve tasfiye siireclerini nasil etkiledigini ele almaktadir.

Gezgin ve Ceker (2022) calismalarinda, BDDK'nin 2021 yilinda gerceklestirdigi diizenlemeler
sonrasinda tasarruf finansman sisteminin fikhi agidan degerlendirilmesini ele alir. Calisma, sistemde
yapilan hukuki degisikliklerin fikhi perspektiften analizini yaparak, bu diizenlemelerin Islami finans
prensipleriyle uyumunu tartisir. Calismada, sistemin yatirimcilarin durumu ve sirketin i¢ yapisi

acisindan fikhi normlara uygunlugunu detayli bir sekilde irdelenmektedir.

Arican ve Savut (2022) yaptiklari ¢alismada, Tiirkiye'de tasarruf finansman sisteminin tercih edilme
nedenleri arasinda muhafazakar tutumun etkisini incelerler. Calisma, muhafazakarlik ve dindarlik
arasindaki iliskiyi analiz ederek, bu ideolojinin tasarruf finansman sistemi tercihlerine nasil yansidigini
aragtirir. Bulgular, faiz uygulamalarmin bu tercihler {izerinde belirleyici oldugunu, ancak

muhafazakarligin ekonomik nedenlerle birlikte degerlendirilmesi gerektigini gdstermektedir.

Tursun (2022) calismasinda, tasarrufa dayali faizsiz finans sistemlerinin (TDFFS) alternatif konut
finansmani olarak degerlendirilmesini ve sistemin risklerini, firsatlarim1 ve ekonomik etkilerini irdeler.
Calisma, TDFFS'lerin yasal diizenlemeler, denetim ve sigorta mekanizmalar entegre edilerek etkin bir
alternatif finansman sistemi haline getirilebilecegini énermektedir. Bu sistemlerin, orta ve dar gelirli

hanelerin konut edinimini kolaylastirabilecegi vurgulanmaktadir.

Biikey ve Tiirkan (2023) yaptiklar1 calismada, Tiirkiye'de tasarruf finansman sistemlerinin neden tercih
edildigini demografik ve sosyo-ekonomik faktorler iizerinden analiz eder. Calisma, TRB1 Bolgesi'nde
yapilan bir anketle desteklenmis ve katilimcilarin sistemi tercih etme nedenleri cesitli degiskenlerle
incelenmistir. Bulgular, sistemin faizsiz olmasinin yani sira maliyet faktorlerinin de tercihler lizerinde

belirleyici oldugunu gostermektedir.

Uyumaz (2023) yaptig1 ¢alismada, tasarruf finansman sézlesmelerinin feshi durumunda birikim ve
organizasyon iicretlerinin iadesiyle ilgili uyusmazliklari inceler. Calisma, s6zlesmeden cayma hakkinin
sadece miisterilere tanindigin1 ve bu durumda sirketlerin miisterilere 6demeleri gereken miktarlar
kesintisiz olarak iade etmeleri gerektigini vurgular. Organizasyon iicretinin orantili olarak iade edilmesi

gerektigi sonucuna varilir.

Basaran Brooks (2023) ¢alismasinda, tasarruf finansman sistemlerinin Tiirkiye'deki hukuki ¢ergevesini
ve giliven unsurunun bu sistemlerde nasil isledigini ele alir. 1991'den itibaren Tiirkiye'de faaliyet
gosteren bu sistemler, zamanla artan popiilerlikleri ve yasanan uyusmazliklar nedeniyle 2021'de 6nemli

hukuki diizenlemelere tabi tutulmustur. Yapilan yasal diizenlemeler hem tiiketicilerin hem de genel
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kamuoyunun sistemlere olan giivenini artirmayi amaglamaktadir. Bu c¢aligma, mevcut ve potansiyel

diizenlemelerin etkinligini tartisarak, giiven unsuru iizerinden bir degerlendirme yapmaktadir.

Aydin ve Bozgeyik (2023) yaptiklar1 calismada, tasarruf finansman sistemlerinin Islam hukuku ile
karsilastirmali bir analizini yapar. Tasarruf finansman sirketlerinin faaliyetleri ve hukuki yapilari, islam
hukukunun prensipleriyle mukayese edilerek, bu sistemlerin dini a¢idan uygunlugu ve potansiyel
genisleme alanlari iizerinde durulmustur. Calisma, tasarruf finansman alaninin genisletilmesi icin islam

hukukundan yararlanilmasi gerektigini 6nermektedir.

Cetin (2024) makalesinde, Tiirkiye'de tasarruf finansman sektoriiniin diizenlenmesi ve gelistirilmesi igin
Oneriler sunar. 2021 diizenlemeleri sonrasinda sektordeki firmalarin karsilastigi1 zorluklar ve eksiklikler
ele alinmis, sektoriin mevcut durumu ve potansiyel gelisim yollar iizerinde durulmustur. Caligma,
sektoriin SWOT analizi ile desteklenmis ve hukuki diizenlemeler, finansal raporlama ve sektorel iletisim

gibi alanlarda iyilestirme Onerileri getirilmistir.
Tablo 2.

Calismada Kullanilan Yontemlere Iliskin Ozet Tablo Literatiir

Yazar Yontem Arastirma Konusu
PSI Yontemi
Tiirk bankacilik sektoriinde 2008-2017 doneminde en biiyiik

Kabakci ve Bilgin Sari

Si on mevduat bankasmin finansal performanslarinin 15

(2019) finansal rasyo iizerinden PSI yontemi ile degerlendirilmesi.

Avrupa Birligi iiyesi ve aday {ilkelerin refah seviyelerinin,

Budak, Kili¢ ve Organ ps| Legatum Enstitiisii'niin 2018 refah endeksi wverileri

(2020) kullanilarak kiimeleme analizi ve PSI yontemi ile diinya
iilkeleri ile karsilastirilmasi.

PSI yontemi ile ¢ok kriterli karar verme teknikleri

o kullanilarak farkli kriterler dogrultusunda en uygun personel

Demirci (2022) PSI

seciminin  gerceklestirilmesi ve is giicliniin verimli

kullaniminin saglanmas.
Farkli markalardan alti 3D yazicinin PSI ydntemi
. ) kullanilarak  ¢ok  kriterli karar verme  siirecinde
Giang ve Oai (2022) PSI . ) o
degerlendirilmesi ve en uygun 3D yazicinin se¢imi igin

yonlendirme saglanmast.

Cok kriterli karar verme tekniklerinde kriter agirliklaria

Chakraborty, ihtiyag duyulmasina karsin, PSI yonteminin istatistiksel
Chatterjee ve Das PSI kavramlar kullanarak kriter —agirliklarin1  belirleme
(2023) gereksinimini ortadan kaldirarak alternatiflerin

siralanmasinda sagladig1 avantajlarin incelenmesi.
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Pucar (2023)

Altintag (2024)

Kadric (2024)

Windarto vd. (2024)

PSI

PSI

PSI

PSI

Bilgi ve iletisim teknolojilerinde islemci se¢iminin PSI
yontemi kullanilarak ¢ok kriterli karar verme siirecinde
optimize edilmesi ve en uygun CPU alternatifinin
belirlenmesi.

G7 iilkelerinin demokrasi performanslarinin PSI yontemi ile
Olciilmesi ve diisik demokrasi performansina sahip
iilkelerin  kiiresel = ekonomi  {iizerindeki etkilerinin
degerlendirilmesi.

Bosna Hersek'teki hastane binalarinda enerji tasarrufu ve
CO2 emisyonlarinin azaltilmast i¢in enerji yenileme
onlemlerinin PSI yontemiyle degerlendirilmesi ve en uygun
yenileme senaryosunun belirlenmesi.

PSI yontemi ile kahve diikkdni se¢iminde gida, icecek,
hizmet, eglence ve otopark kriterleri dogrultusunda en iyi

alternatifin belirlenmesi.

MABAC Yontemi

Jia, Liu ve Wang
(2019)

Wei vd. (2020)

Su vd. (2022)

Cmaroglu (2022)

Le vd. (2022)

Jiang, Wei ve Guo
(2022)

Wang vd. (2023)

MABAC

MABAC

MABAC

MABAC

MABAC

MABAC

MABAC

Tibbi cihaz tedarik¢isi segiminde MABAC ydnteminin
IFRN ve IFN tabanli modellerle genisletilmesi.

MABAC yonteminin, yesil tedarik¢i seg¢iminde ve
stirdiirtilebilir tedarik zinciri yonetiminde optimal tedarikgi
belirleme siirecindeki etkinliginin incelenmesi.
Gelistirilmis PUL-PT-MABAC yontemiyle, siber giivenlik
hizmet saglayicilarinin se¢im siirecinde belirsizlik ve karar
vericilerin psikolojik durumlarinin etkisini g6z Oniinde
bulundurarak ¢ok kriterli grup karar verme probleminin
¢Oziilmesi.

Avrupa Birligi iilkelerinin 2021 yili dijital doniisiim
performanslariin Entropi ve MABAC yontemleri ile analiz
edilerek, Dijital Ekonomi ve Toplum Endeksi kapsaminda
iilkelerin dijitallesme stratejilerinin degerlendirilmesi.
SKD11 takim ¢eligi i¢in en uygun dis taslama modu se¢gimi
stirecinde MABAC yontemi ve diger ¢ok kriterli karar
verme araglarinin kullanilarak yiizey piiriizliligi, tas 6mrii
ve yuvarlaklik kriterlerinin optimize edilmesi.

Giyim {iretiminde tedarik¢i se¢imi probleminin MABAC
yontemiyle degerlendirilmesi ve optimal tedarik¢inin
belirlenmesi.

MABAC yonteminin, siirdiiriilebilir tedarik¢i se¢imi igin
¢ok kriterli grup karar verme problemlerinde uygulanmasi

ve etkinliginin diger yontemlerle karsilastirilmasi.
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Chakraborty vd. (2023) MABAC

Oztas vd. (2023) MABAC

Hosseinzadeh Lotfi vd.
(2023)

MABAC

Ergun ve Kilicaraslan

(2023)

MABAC

Torkayesh vd. (2023) MABAC

Selahattin Bektas & Sinan Cimen

Saglik sektoriinde tedarik¢i segimi probleminin MABAC
yontemiyle ¢ok kriterli karar verme araglartyla ¢oziilmesi ve
tedarikei performansinin belirsizlik altinda
degerlendirilmesi.

MABAC ve Gini katsayis1 tabanli agirliklandirma yontemi
ile ¢ok kriterli karar verme perspektifinden Avrupa’daki
yesil iiniversitelerin performans siralamasinin yapilmasi ve
stirdiiriilebilirlik 6l¢iitleri tizerinden degerlendirilmesi.
Kesin olmayan verilerle ¢ok kriterli karar verme
stireglerinde Fuzzy MABAC yonteminin uygulanmasi ve
banka memurlarmin performans siralamasi igin etkili bir
karar verme araci olarak kullanimu.

Tiirkiye'deki ELUS piyasasimin yil bazli performans
gelisimi ve aract kurumlarin performanslarinin MABAC
yontemi ile degerlendirilmesi.

MABAC yonteminin siirdiiriilebilir kalkinma ve dongiisel
ekonomi baglaminda ¢ok kriterli karar verme siireclerinde

nasil uygulandigini inceleyen literatiir taramasi.

Kaynak: Yazarlar Tarafindan Derlenmistir.

Veri, Amag, Yontem

Calismanin bu kisminda tasarruf finansman sirketleri i¢in finansal performans analizi ve sonuglari
detayli sekilde mukayese edilecektir. Bu ¢alismanin amaci tasarruf finansman girketlerinin 2021-2023
yillarina iligkin finansal performanslarinin PSI ve MABAC yontemlerinden hareketle analiz edilmesidir.

Caligmada kriterlerin énem agirliklarinin belirlenmesi icin objektif bir CKKV yontemi olan PSI

yonteminden yararlanilmistir.

Performans siralamasi icin ise literatiirde siklikla kullanilan ve giincel bir CKKV ydntemi olarak
kullanilan MABAC yontemi tercih edilmistir. PSI yonteminden elde edilen kriterlere iliskin dnem

agirliklarn MABAC yontemine entegre edilerek hibrit bir degerlendirme (analiz/model Onerisi)

yapilmistir. Analiz kisminin isleyisi detayl olarak sistematik akis semasi Sekil 1’de gosterilmistir.
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Sekil 1.

Calismanin Analizine yonelik sistematik akis diyagrami

Adim 1: Problemin ¢6ziimil i¢in

gerekli alternatiflerin ve finansal
performans kriterlerinin belirlenmesi.

Adim 2: PSI objektif kriter
mamd2S1rl1iklandirma prosediirii ile kriterlere
iliskin 6nem agirliklarini belirlemek.

(U . I\ Cl d¥ KId dld d
yontemi olan MABAC yontemine
entegre edip hibrit bir analizle
performans skorlarinin ve

Onerilen PSI ve MABAC yo6nteminin
gl sonuclarinin istikrar1 ve tutarliligi icin
duyarlilik analizinin yapilmasi.
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Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye’de faaliyet gosteren tasarruf finansman sirketlerinin PSI-MABAC CKKV
modeliyle finansal performans degerlendirmektir. Bu minvalde ¢alismada analizin yapilabilmesi igin
alt1 adet alternatif icin ii¢ tanesi secilmistir. Bunlar; Emin Evim, Fuzul ve Katilimevim tasarruf
finansman sirketleri olarak belirlenmistir. Burada 3 alternatif olmasinin sebebi verilerine ulasilabilen

sadece 3 finansman sirketi olmasindan kaynaklidir.

Yine s6z konusu galigmada kullanilan performans kriterleri ise; donem net kari / toplam aktif, 6z
kaynaklar / toplam aktif, tasarruf finansman alacaklar1 / toplam aktif, net kar / 6z sermaye, toplam borg
/ toplam aktif ve son olarak faaliyet kar marj1 belirlenmistir. Kriterlerden ilk besi maksimum yonlii bir
kriter ise minimum yonlii olarak secilmistir. Dolayisiyla bu durumlar ¢alismanin kisitlar1 arasinda
sayllmaktadir. Ayrica diger kisit ise incelenen yil araligi 2021-2023 seklinde ifade edilebilir. Calismada
en gilincel 3 yilin verisine ulasildigi i¢in bu yil aralig1 secilmistir. Calismanin veri seti ilgili sirketlerin

paylasmus olduklar1 finansal raporlardan yazarlar tarafindan derlenmistir.

Ote yandan tasarruf finansmam sirketleri igin incelenen literatiire bakildiginda CKKV yontemi ile soz
konusu sirketler iizerinden bir inceleme, arastirma ¢aligmasina rastlanilmamistir. Dolayisiyla ilgili konu
i¢in literatiir olgunlagma sathasinda degildir. Dolayisiyla bu ¢aligma hem konu bakimindan hem de
yontem bakimindan ilgili literatiirdeki bosluga bir katki sunacag: diisiiniilmektedir. ileride bu alanda

yapilacak ¢alismalara rehberlik edecegi ve gelistirilmesi i¢in bir fikir verecegi beklenmektedir.

Ayrica bu galismanin diger caligmalardan farki ise PSI ve MABAC tasarruf finansman sirketleri
performans analizinde kullanmasi seklinde belirtilebilir. Ciinkii literatiirde bu iki yontemle tasarruf

finansman sirketlerini degerlendiren bir ¢alismaya rastlanilmamistir. Diger bir farki ise sadece piir
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katilm sigortaciligi yapan sirketlere odaklanmasi seklinde ifade edilebilir. Calismada kullanilan

alternatif ve kriterlere iligkin bilgiler Tablo 3’te gosterilmistir.
Tablo 3.

Tasarruf finansman sirketleri

Tasarruf Finansman Sirketleri

Emin Evim Tasarruf Finansman A.S.

Fuzul Tasarruf Finansman A.S.

Katilimevim Tasarruf Finansman A.S.

Finansal Performans Kriterleri Hedef Kisaltma
Donem Net Kar1 / Toplam Aktif Maksimum DNK/TA
Ozkaynaklar / Toplam Aktif Maksimum OK/TA
Tasarruf Finansman Alacaklari / Toplam Aktif Maksimum TFAITA
Net Kar / Oz Sermaye Maksimum NK/OS
Faaliyet Kar Marji Maksimum FKM
Toplam Borg / Toplam Aktif Minimum TB/ITA

PSI Yontemi

S6z konusu CKKV yontemi literatiire 2010 yilinda Maniya ve Bhatt tarafindan Onerilmistir. PSI

yonteminin diger CKKV yontemlerden temel farki yontemin isleyisinin temel istatistige dayanmasidir.

Ayrica karar alternatifleri ve kriterlere iliskin agirliklar1 kendi i¢inde objektif olarak ayn1 anda siralamasi

ve/veya belirleyebilmesi seklinde sdylenebilir (Isik, 2021: 303).

Yontemin diger bir farki ise siralama yapmasinin yaninda agirliklandirma kabiliyetini de icermesinden

dolay1 kriterlerin objektif ya da siibjektif yontemlerle mi agirliklandirilmasi gerektigi tartismasini da

ortadan kaldirmasi seklinde ifade edilebilir. Bu calismada bu 6zelliklerinden dolay1 agirliklandirma

islemi i¢in PSI yontemi tercih edilmistir. (Maniya ve Bhatt, 2010:
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Tablo 4.

PSI Yontemi Analiz Adimlar:

xll x12 e xln
x x - X
Prosediir 1: Karar Matrisi x=|"72 % @
X1 Xmz o Xmn
maksz, (fayda kriteri icin) (2)

Prosediir 2: Normalizasyon
miny. .
—— (maliyet kriteri igin) (3)

Xi]'

——\2
PV = 2L, (i —n,%)” (4)

Burada ny, j. kriterin
Prosediir 3: Tercih Degiskenligi Degerlerinin normallestirilmis degerinin
Hesaplanmasi ortalamasidir. nf
— 1
n* = I ?’:1 nijx (%)
sekilde hesaplanir.
e . . 6, =1-PV; (6)
Prosediir 4: Her Bir Kriter I¢in Tercih Degeri ve
- ) Wi
Agirliklarin Hesaplanmasi Wipsi = Z]"L—l]w, (7

MABAC Yontemi

Cok kriterli karar verme tekniklerinden birisi olan MABAC yontemi, analize dahil edilen kriterlerin
sinir yakinlik alanina olan mesafelerini baz alarak performans degerlerini hesaplayan ve alternatiflerin
performans degerlerine gore siralanmasima imkan veren bir yontemdir. Pamudar ve Cirovié (2015)
tarafindan gelistirilen MABAC metodu ¢ok kriterli karar verme yontemidir. MABAC yo6nteminin

asamalar1 asagida verilmistir (Pamugar ve Cirovi¢, 2015: 3016-3020).
Tablo 5.

MABAC Yontemi Analiz Adimlar

G G Cn
Ay [X11 X2 X1n
. .. A, | X211 X2z X2n
Prosediir 1: Karar Matrisi X="21"7 . 1®
ApXm1 Xm2 Xmn
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Prosediir 2: Normalize

Karar Matrisi

Prosedir 3: Agirlikh

Normalize Karar Matrisi

Prosediir 4: Sinur Yakinlik
Alan1 (G) Matrisi

Prosediir 5: Siir Yakimlik
Uzaklik (Q)

Degerlerinin Belirlenmesi

Alana

Prosediir 6: Alternatiflerin
Sinir Yakinlik Alanina
Gore Durumlarmin

Belirlenmesi

n” x:"—xl_ (9)
ny = 4=t (10)

Vij = w;. (nl- + 1) (11)

gi = (H}nﬂ vij)m (12)

C, C  C,

G=1[91 92 gn] (13)

m: Karar alternatif sayisi.

v;j: Agirliklandirilmig degerler.

q11 12 qin
g =% T2 T iy
qm1 qm2 dmn

Burada elde edilen q;; degerleri, agirlikli matris degerleri ve

sinir yakinlik degerleri arasindaki farktan elde edilmektedir.

Vi1 =91 Vi2 — 92 Vin —g"
Q=V-G= V21— 091 V22— 92 Van — Gn (15)
Vm1—91 Vm2 — 92 VUmn — 9n

Denklem 15’ten yararlanarak her alternatif i¢in bir dnceki

hesaplanan (q;;) skorlarina goére (4;) ile temsil edilen smir

yakinlik alanina gore durumlar1 hesaplanir.
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G* egerq;; >0
A; €{G eBerq;; =0 (16)
G~ egerq;; <0

Denklem 16’dan anlasilacag: iizere alternatifler ya sinir
yakinlik iist alaninda (G*) veya sinir yakinlik alaninda (G) ya da
sinir yakinlik alt alaninda (G ™) yer alabilmektedir. (G*) alaninda
kriter degerlerinin cogunu barindiran alternatif en iyi alternatif

olarak belirtilir.

Prosediir 7: Nihai
Performans Degerlerinin S =Y qy, j =12, m, i =12,...,m (17)
Belirlenmesi (Si)ve

Alternatiflerin

Siralanmast:

Borda Sayim (BS) Yontemi

Jean-Charles de Borda (1781) tarafindan gelistirilen BS sira toplama prosediirii, alternatiflerin
baslangicta elde edilen siralama sonuglarindan en az sapmayla optimum alternatif 6ncelik siralarini elde
etmek i¢in yaygin olarak kullanilan bir MCDM toplama algoritmasidir. Bu algoritma ¢er¢evesinde en
kotii alternatife alternatif sayisindan bir eksik puan (m-1) verilir. Sonug olarak en yiiksek BS puanina
sahip olan alternatif en iyi segenek olarak belirlenir. Borda sayim yontemine iliskin siire¢ her bir y1l i¢in
ayr1 ayrn igletilerek alternatiflerin borda puanlari hesaplanir ve analiz yapilan donem igin genel bir

degerlendirme yapilabilir (Isik vd., 2024).

Analiz Sonuglari

Calismanin bu kisminda 2021-2023 dénemi i¢in incelemeye alinan tasarruf finansman PSI ve MABAC
yontemlerinin analiz sonuglari tablolastirilmis olarak mukayeseli bir sekilde tartisilacaktir. Tlk olarak
PSI yonteminin adimlar ile elde edilen kriter agirliklarinin degerlendirilmesi ve ardindan MABAC

yonteminin adimlarindan hareketle elde edilen siralama sonuglari izerinden yorum yapilacaktir.
PSI Objektif Agirhk Yontemi Sonuglar:

Bu kisimda objektif bir yontem olan PSI yonteminin sonuglarina yer verilmistir. S6z konusu yontem

adimlarindan elde edilen sonuglar Tablo (6-8) arasinda gosterilmistir.
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Tablo 6.

Karar Matrisleri

2021 DNK/TA OK/TA TFAITA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim
Tasarruf

. 0,049 0,227 0,497 0,217 0,773 0,14
Finansman

AS.

Fuzul Tasarruf
Finansman 0,005 0,180 0,363 0,031 0,819 0,10
AS.

Katilimevim
Tasarruf

. 0,051 0,214 0,545 0,240 0,785 0,14
Finansman

AS.

2022 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TBI/TA FKM

Emin Evim
Tasarruf

) 0,131 0,328 0,405 0,399 0,671 0,42
Finansman

AS.

Fuzul Tasarruf
Finansman 0,060 0,229 0,386 0,290 0,770 0,20
AS.

Katilimevim
Tasarruf

) 0,115 0,280 0,460 0,410 0,719 0,30
Finansman

AS.

2023 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim
Tasarruf

) 0,411 0,554 0,278 0,742 0,445 0,60
Finansman

AS.
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Fuzul Tasarruf
Finansman 0,120 0,286 0,434 0,421 0,713 0,420
AS.

Katilimevim
Tasarruf

) 0,218 0,338 0,284 0,640 0,661 0,520
Finansman

AS.

Kaynak: Yazarlarin Derlemeleri.

Tablo 6’da goriildiigii tizere PSI yontemi ve MABAC yontemi i¢in kullanilan karar matrisleri ve
elemanlar1 yer almaktadir. Her iki yontemde de ayni karar matrisleri kullanilacag: icin sadece PSI
yonteminin birinci adiminda kullanilan karar matrisi gosterilmistir. Matriste hem alternatifler hem de
alternatiflere iliskin performans kriterleri ve bu kriterlere iliskin sayisal degerlerin yer aldig:

anlagilmaktadir. Denklem 1°den hareketle yapilmistir.
Tablo 7.

Normalize Karar Matrisleri

2021 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim Tasarruf Finansman
AS.

0,971 1,000 0913 0,908 1,000 1,000

Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,112 0,797 0,667 0,131 0,944 0,714

Katilimevim Tasarruf Finansman

AS.

1,000 0946 1,000 1,000 0,985 1,000

2022 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim Tasarruf Finansman
A.S.

1,000 1,000 0880 0973 1,000 1,000

Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,457 0,699 0,838 0,706 0,871 0,476

Katilimevim Tasarruf Finansman

AS.

0,878 0,855 1,000 1,000 0,933 0,714

2023 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM
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Emin Evim Tasarruf Finansman
A.S.

1,000 1,000 0,641 1,000 1,000 1,000

Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,293 0,517 1,000 0,568 0,624 0,700

Katilimevim Tasarruf Finansman

AS.

0530 0610 0654 0,862 0,673 0,867

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 7’den anlasildigi {izere incelenen donem araligt icin PSI yontemi Denklem (2-3)’ten
yararlanilarak hesaplanan normalize karar matrisi ve elemanlar1 yer almaktadir. Normalize karar matrisi

elemanlar1 0-1 araliginda degerler almaktadir.
Tablo 8.

Kriterlere Iliskin Nihai Onem Agwrhiklar:

2021

DNK/TA OK/TA TFAITA NK/OS TB/TA FKM

Pvj 0,509 0,022 0,060 0,455 0,002 0,054

Qj 0,491 0,978 0,940 0,545 0,998 0,946

Wj 0,100 0,200 0,192 0,111 0,204 0,193

Rank 6 2 4 5 1 3
2022

Pvj 0,163 0,045 0,014 0,053 0,008 0,138

Qj 0,837 0,955 0,986 0,947 0,992 0,862

Wj 0,150 0,171 0,177 0,170 0,178 0,155

Rank 6 3 2 4 1 5
2023

Pvj 0,259 0,131 0,083 0,097 0,084 0,045

Qj 0,741 0,869 0,917 0,903 0,916 0,955
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Wj 0,140 0,164 0,173 0,170 0,173 0,180

Rank 6 5 2 4 3 1

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 8’de PSI yonteminin adimlar1 olan Denklem (4-7)’den hareketle hesaplanan degerler ve kriterlere
iligkin nihai 6nem agirlig1 degerleri gosterilmistir. Buna gore 2021 yilinin sonuglarina bakildiginda en
onemli agirliga sahip birinci kriterin toplam borg/toplam aktif (TB/TA) oldugu tespit edilmistir. Analize
etki bakimindan en &nemli ikinci kriterin ise 6zkaynaklar/toplam aktif (OK/TA) oldugu belirlenmistir.
Onem agirhiginda iigiincii sirada olan kriter ise faaliyet kar marji (FKM) seklinde bulgulanmustir. 2022
yilinin analiz sonuglarina gelindiginde buna gore en 6nemli agirliga sahip birinci kriterin toplam
borg¢/toplam aktif (TB/TA) oldugu tespit edilmistir. Analize etki bakimindan en 6énemli ikinci kriterin
ise tasarruf finansman alacaklari/toplam aktif (TFA/TA) oldugu belirlenmistir. Onem agirhiginda iigiincii
sirada olan kriter ise dzkaynaklar/toplam aktif (OK/TA) seklinde bulgulanmistir. 2023 yilmin analiz
sonuglarina gelindiginde en 6nemli agirliga sahip birinci kriterin faaliyet kar marji1 (FKM) oldugu tespit
edilmistir. Analize etki bakimindan en 6nemli ikinci kriterin ise tasarruf finansman alacaklari/toplam
aktif (TFA/TA) oldugu belirlenmistir. Onem agirhiginda {igiincii sirada olan kriter ise toplam
borg/toplam aktif (TB/TA) seklinde bulgulanmistir.

MABAC Yontemi Analiz Sonuglar:

Bu kisimda CKKV yontemleri arasinda siralama yontemlerinden biri olan ve analizde kullanilan
MABAC yonteminin sonuglarina yer verilmistir. S6z konusu yontem adimlarindan elde edilen sonuglar

Tablo (9-13) arasinda gosterilmistir.
Tablo 9.

Normalize Matrisler

2021 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,967 1,000 0,738 0,894 1,000 1,000

Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Katilimevim Tasarruf Finansman

AS.

1,000 0,734 1,000 1,000 0,739 1,000

2022 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 1,000 1,000 0,259 0,910 1,000 1,000
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Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Katilimevim Tasarruf Finansman

AS.

0,776 0518 1,000 1,000 0,517 0,455

2023 DNK/TA OK/TA TFAITA NK/OS TB/TA FKM

Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 1,000 1,000 0,000 1,000 1,000 1,000

Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,000 0,000 1,000 0,000 0,000 0,000

Katilimevim Tasarruf Finansman

AS.

0,335 0,194 0,036 0,681 0,194 0,556

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 9’dan anlasildig: {izere incelenen donem araligi icin MABAC yontemi Denklem (9-10)’dan
yararlanilarak hesaplanan normalize karar matrisi ve elemanlar1 yer almaktadir. Normalize karar matrisi
elemanlari 0-1 araliginda degerler almaktadir. Her ii¢ y1l iginde ayn1 formiil kullanilarak matrisler elde

edilmistir.
Tablo 10.

Agirlikli Normalize Matrisler

2021 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,197 0,399 0,384 0,211 0,408 0,386
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,100 0,200 0,192 0,111 0,204 0,193
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. 0,200 0,346 0,384 0,222 0,354 0,386
2022 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,300 0,342 0,223 0,324 0,356 0,309
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. 0,150 0,171 0,177 0,170 0,178 0,155
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. 0,267 0,260 0,353 0,340 0,270 0,225
2023 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,280 0,328 0,173 0,341 0,346 0,360
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Fuzul Tasarruf Finansman A.S.

Katilimevim Tasarruf Finansman A.S.

0,140 0,164 0,346 0,170

0,187 0,196 0,179 0,286

0,173

0,206

0,180

0,280

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 10°dan anlasildig1 {izere incelenen donem aralifi icin MABAC yontemi Denklem (11)’den

yararlanilarak hesaplanan agirlikli normalize karar matrisi ve elemanlar1 yer almaktadir. Her ii¢ yil

icinde ayni formiil kullanilarak matrisler elde edilmistir.

Tablo 11.

gi Smir Yakinlik Alant Degerler

2023 _gi 0,194 0,219
2022_gi 0,229 0,248
2021_gi 0,158 0,302

0,221 0,255 0,231
0,240 0,265 0,257
0,291 0,173 0,309

0,263

0,221

0,306

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Denklem (13-14)’ten hareketle elde edilen gi matrisleri ve degerleri Tablo 11’de gosterilmistir. Her yil

icinde bu degerler ayn1 formiilden hareketle hesaplanarak elde edilmistir.

Tablo 12.

Swmr Yakinlik Alanina Uzaklik Matrisi

2021 DNK/TA OK/TA TFA/ITA NK/OS TB/TA FKM
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,039 0,097 0,043 0,037 0,099 0,080
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. -0,068 -0,103 -0,099 -0,060 -0,105 -0,113
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. 0,042 0,044 0,093 0,049 0,046 0,080
2022 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,071 0,094 -0,018 0,069 0,098 0,088
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. -0,079  -0,077 -0,064 -0,096 -0,080 -0,066
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. 0,038 0,012 0,113 0,074 0,012 0,004
2023 DNK/TA OK/TA TFA/TA NK/OS TB/TA FKM
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Emin Evim Tasarruf Finansman A.S.

Fuzul Tasarruf Finansman A.S.

Katilimevim Tasarruf Finansman A.S.

0,086 0,109 -0,048 0,085 0,115 0,097

-0,054 -0,055 0,125 -0,085 -0,058 -0,083

-0,007  -0,023 -0,041 0,031 -0,025 0,017

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

2021-2023 donemi igin hesaplanan sinir yakinlik alanma uzaklik matrisleri ve degerleri Denklem (15-

16)’dan hareketle hesaplanarak elde edilmistir. Ayni formiil her yil i¢in kullanilmistir.

Tablo 13.

Basar: Siralar

2021 Si Siralama
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,395 1
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. -0,540 3
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. 0,354 2
2022 Si Siralama
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,393 1
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. -0,461 3
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. 0,253 2
2023 Si Siralama
Emin Evim Tasarruf Finansman A.S. 0,444 1
Fuzul Tasarruf Finansman A.S. -0,210 3
Katilimevim Tasarruf Finansman A.S. -0,048 2

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Denklem 17°den hareketle 2021-2023 doénemi igin alternatiflerin finansal performans skorlar1 ve

siralamalart gosterilmistir. Her yil i¢in aym formiilden yararlanilmistir. Buna gore 2021-2023

doneminde her yilda en basarili alternatifin Emin Evim oldugu saptanmustir.
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2021-2022 yilinda ikinci en basarili alternatifin ise Katilimevim oldugu tespit edilmistir. 2021-2022
yilinda sonuncu olan alternatifin Fuzul oldugu belirlenmistir. 2023 yilinda Fuzul ikinci olurken

Katilimevim ise performans bakimindan {i¢iincii oldugu gériilmektedir.
Tablo 14.

2023 Yili MABAC ve Diger Siralama Yontemleri Sonu¢larimin Karsilagtirilmasi

Alternatifler MABAC ARAS MAIRCA CoCoSo PSI
Emin 1 1 1 1 1
Fuzul 3 3 3 3 3
Katilim 2 2 2 2 2

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 14°te 2023 yili sonuglar1 i¢cin MABAC yonteminden elde edilen sonuclar ile ARAS, MAIRCA,

CoCoSo ve PSI yontemlerinden elde edilen siralama sonuglarinin mukayesesi gosterilmistir.

Tablodan da goriildiigii ilizere tiim yontemler s6z konusu yil i¢in yapilan siralama sonuglarinda
MABAC’la ayni sonuglar1 verdigi anlagilmaktadir. Dolayisiyla yapilan performans analizinden elde

edilen sonuglarin tutarli oldugu seklinde bir yorum yapilabilir.
Tablo 15.

Borda Stra Sayim Yontemi Sonuglar

Borda 2023 2022 2021 Toplam Sira
Emin 2 2 2 6 1
Fuzul 0 0 0 0 3
Katilim 1 1 1 3 2

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 15°te goriildiigii lizere her ii¢ yil icin elde edilen performans siralamalarinin borda sira sayim
yontemine gore degerlendirilmesi ve siralama sonuglar yer almaktadir. Borda sira sayim yonteminden
elde edilen sonuglara bakildiginda en iyi performansi gosteren sirketin Emin Evim oldugu

anlagilmaktadir.

Ote yandan en iyi ikinci performansa sahip sirketin ise Katilimevim oldugu tespit edilmistir. Performans

bakimindan sonucu olan sirketin ise Fuzul oldugu analiz sonucundan anlagilmaktadir. Borda sira sayim
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yontemi sonuglar1 2021,2022 ve 2023 yillar sonuglariyla ayni minvalde bir sonug verdigi de ayrica ifade

edilebilir.
Tablo 16.

Korelasyon Sonug¢lar

Spearman Sira Korelasyon Sonuglart  MABAC  ARAS PSI MAIRCA COCOSO
MABAC 1,000**  1,000**  1,000**  1,000**  1,000**
** %1 dnem diizeyinde korelasyonu temsil eder.

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Tablo 16°’da MABAC CKKYV yontemi siralama sonuglarinin diger siralama CKKV yontemlerinden elde
edilen siralama sonuglariyla korelasyon iligkisinin sonuglari goésterilmistir. Bu durumdan hareketle
Tablo 16’ya gore MABAC yontemi sonuglari ile diger yontemler arasindaki siralama sonuglarimin giiclii
korelasyon iligkisi oldugu anlagilmaktadir. Dolayisiyla yapilan analiz ve 6nerilen modelin tutarli ve

istikrarli sonuglar elde ettigi goriilmektedir.
Duyarhhk Analizleri

Sonuglarin daha saglikli yorumlanabilmesi icin elde edilen bulgularin kararli olmasi, saglamligi,
tutarliligi, istikrar1 ve giivenirliliginin test edilmesi gerekmektedir. Bu kapsamda 20 farkli agirlik
senaryosu denenmis, ilk olarak en yiiksek 6nem diizeyine sahip kriterin her senaryoda %2 azaltilmasina
dayanan (Bozani¢ vd., 2021; Pamucar vd., 2021; Isik, 2022) yontem tercih edilmistir. Yapilan test
sonuclar1 Sekil 1°de gosterilmistir. Duyarlilik analizi incelendiginde Onerilen model ile elde edilen

sonuclarin kararli, saglam ve istikrarli oldugu tespit edilmistir.
Sekil 1.

20 Farkli Agirlik Senaryosu ile 2023 Yili Stralama Sonuglarinin Karsilagtirilmasi

=@=Fmin Evim ==@==Fuzul Tasarrf Katilim Evim
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Sonuc¢

Tasarruf finansman sirketlerinin finansal performanslarinin detayli bir sekilde analiz edilmesi,
sektordeki dinamiklerin ve sirketlerin rekabet giiciliniin anlagilmasi agisindan kritik bir 6neme sahiptir.
Bu ¢alismanin amac1 2021-2023 y1li i¢in Tiirkiye’de faaliyette bulunan tasarruf finansmani sirketlerinin
finansal performanslarinin degerlendirilmesidir. Bu minvalde ii¢ adet tasarruf finansman sirketi ve s6z
konusu sirketlerin performanslarinin belirlenmesi igin ise bes adet performans kriteri belirlenmistir.

Performans analizi 6l¢iimiinde iki adet CKKV yonteminden yararlanilmistir.

Performans kriterlerinin 6nem agirlik degerlerinin belirlenmesinde PSI yonteminden yardim alinmstir.
Agirlik sonuglarinin hesaplanmasindan sonra performans skorlarinin hesaplanmasi ve basari siralariin
icin ise MABAC yonteminden faydalanilmistir. Burada PSI yonteminden elde edilen agirlik sonuglar
MABAC yontemine entegre edilerek biitiinlesik hibrit bir model ile analiz yapilmig ve ilgili analiz
modeli (PSI-MABAC CKKYV modeli) 6nerilmistir.

PSI ydnteminin sonuglaria bakildiginda énem agirligr 2021 yilinda en 6énemli {i¢ kriterin sirasiyla
toplam borg/toplam aktif (TB/TA), dzkaynaklar/toplam aktif (OK/TA) ve faaliyet kar marji (FKM)
oldugu yapilan analiz sonucundan tespit edilmistir. 2022 yilinda ise en 6nemli {i¢ kriterin sirasiyla
toplam borg/toplam aktif (TB/TA), tasarruf finansman alacaklari/toplam aktif (TFA/TA) ve
ozkaynaklar/toplam aktif (OK/TA) oldugu saptanmustir. Son olarak 2023 yili yapilan analiz kapsaminda
en 6nemli Gi¢ kriterin sirasiyla faaliyet kar marji (FKM), tasarruf finansman alacaklari/toplam aktif
(TFAJ/TA) ve toplam borg/toplam aktif (TB/TA) oldugu belirlenmistir.

MABAC yo6nteminin sonuglarina gelindiginde ise buna gére 2021 yilinda en iyi olan sirketin Emin Evim
oldugu tespit edilmistir. ikinci en iyi sirketin Katilimevim oldugu saptanmustir. Ugiincii sirketin ise
Fuzul oldugu belirlenmistir. 2022 yilinin sonuglarina bakildigina en iyi sirketin yine Emin Evim oldugu
tespit edilirken sirasiyla ikinci ve {igiincii sirketlerin ise Katilimevim ve Fuzul olarak bulgulanmistir.
Son olarak 2023 yil1 siralama sonuglarina iyiden en kdtiiye dogru performans siralamasinda deginilecek
olursa sirastyla Emin Evim, Katilimevim ve Fuzul oldugu belirlenmistir. Her ii¢ y1lda da siralamalar hig

degismemistir.

Duyarlilik analizi kapsaminda birtakim mukayeseler gergeklestirilmistir. Buna gére MABAC
yonteminden elde edilen 2023 yili sonuglart ARAS MAIRCA COCOSO ve PSI yontemleri siralama
sonuglariyla karsilastirilmigtir. Elde edilen siralama sonuglarmin 2023 yili icin MABAC sonuglariyla
birebir ayn1 sonuglari verdigi tespit edilmistir. Ayrica BORDA sira sayim yontemiyle 2021, 2022 ve

2023 yil1 sonuglart sira sayim puanlama yontemiyle tekrar siralamaya tabi tutulmustur.

Elde edilen sonuglarin ¢alisma sonuglariyla ortiistiigii analiz sonucundan tespit edilmistir. Son olarak
MABAC sonuglarinin karsilastirilan diger yontem sonuglart ile Spearman Sira Korelasyon analizi

gerceklestirilmistir. MABAC yontemi ve diger yontemler arasinda istatistiki olarak anlaml ve yiiksek
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seviyeli korelasyon tespit edilmistir. Boylelikle 6nerilen modelin ve yapilan analizin sonuglarinin tutarls,

kararli, istikrarli ve saglam oldugu ortaya konulmustur.

Sonuglarin daha saglikli yorumlanabilmesi icin elde edilen bulgularin kararli olmasi, saglamligi,
tutarliligi, istikrar1 ve giivenirliliginin test edilmesi gerekmektedir. Bu kapsamda 20 farkli agirlik
senaryosu denenmistir. 20 senaryoda da siralamalarin degismedigi her defasinda ayni siralama sonuglari

yapilan analiz neticesinde elde edilmistir. Boylece 6nerilen modelin istikrarli oldugu da anlasilmistir.

Bu ¢alismadan elde edilen sonuglarin sektor temsilcilerine, yatirimcilara, akademik arastirmacilara ve
karar alicilara faydal bilgiler sunacag diisiiniilmektedir. Ileride bu alanda yapilacak ¢alismalarda, farkli
veri seti, farkli yontemler ve farkli alternatiflerin dahil edilmesi de literatiirii gelistirmesi adina faydali

olacagi1 ve muhtemel sonuglar altinda yer alacagi tahmin edilmektedir.

Hakem Degerlendirmesi: Bagimsiz dis hakem tarafindan incelenmistir.
Yazarin/Yazarlarin Katkisi:

e Selahattin Bektas: %50

e Sinan Cimen: %50
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Bu calisma herhangi bir kurum veya kurulus tarafindan desteklenmemistir.
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Bu ¢alisma, etik onay gerektiren insan veya hayvan deneyi icermemektedir.

Cikar Catismasi Beyani:

Yazarlar, bu ¢aligma ile ilgili herhangi bir ¢ikar ¢atismasi1 bulunmadigini beyan ederler.
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