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COK KRITERLI KARAR VERME YONTEMLERININ FINANS SEKTORUNDEKI
UYGULAMASINA YONELIK YAPILMIS CALISMALARIN ANALIZI

Hasan Dinger”
Serhat Yiiksel ™

Ozet

Giiniimiizde karar vermek hemen her alanda énemli sorunlardan birini olusturmaktadir. Ozellikle
kriterlerin ve alternatiflerin sayisinin ¢ogaldigr durumlarda, karar vermek daha da zor hale
gelmektedir. Cok kriterli karar verme yontemleri belirtilen bu sorunun etkin bir sekilde ¢oziilmesi
amacryla gelistirilmis olan yontemlerdir. Bahsi gegcen bu yontemler insaat, enerji ve saglik gibi ¢cok
farkl sektorlerde kullaniimaktadwr. Bunlara paralel olarak, ilgili yontemlerin finans alaninda da
siklikla tercih edildigi goriilmektedir. Bu ¢calismanin amaci ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin
finans sektoriindeki uygulamasina yénelik yapilmis olan ¢alismalarin analiz edilmesidir. Bu
cercevede, 7 temel ¢ok kriterli karar verme yontemi (AHP, ANP, DEMATEL, TOPSIS, VIKOR,
ELECTRE ve MOORA) inceleme kapsamina alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde, adi gegen
yontemlerin genel olarak, performans ol¢iimii, etkinlik analizi, finansal projelerin degerlendirilmesi
ve en basarili hisse senedi secimi gibi konularda dikkate alindigi goriilmektedir. Ote yandan,
belirtilen bu amaclara yonelik segilen kriterlerin énem agwriiklarinin hesaplanmasinda DEMATEL
yonteminin ozellikle son yillarda AHP ve ANP ydntemlerine kiyasia daha fazla tercih edildigi
belirlenmigstir. Buna ek olarak, farkl alternatiflerin siralanmasinda ise genellikle MOORA, TOPSIS
ve VIKOR yoéntemlerinin kullanildigi anlasilmaktadir. Bu hususlar dikkate alindiginda, finans
alanminda ¢ok fazla kullaniimayan ELECTRE yéntemiyle yapilacak yeni bir ¢calismanin literatiire katki
saglayacag diisiiniilmektedir. Bununla birlikte, diger yontemlerin de sezgisel veya tip-2 bulanik
mantik altinda ele alinmasinin ¢alismanin orijinalligini arttiracagi ortadadir.

Anahtar Kelimeler: Finans, Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri, Literatiir Analizi
JEL Smiflandirmasi: D81, G10, G11

ANALYSIS OF THE STUDIES FOR THE APPLICATION OF MULTI-CRITERIA
DECISION MAKING METHODS IN FINANCE SECTOR

Abstract

Making decisions today is one of the most important problems in almost every area. In particular,
when the number of criteria and alternatives increase, the decision becomes more difficult. Multi-
criteria decision-making methods are methods developed to solve this problem effectively. These
methods are used in many different sectors such as construction, energy and health. In parallel with
these, it is seen that the related methods are frequently preferred in the field of finance. The aim of
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this study is to analyze the studies conducted for the application of multi criteria decision making
methods in the financial sector. In this framework, 7 basic multi-criteria decision-making methods
(AHP, ANP, DEMATEL, TOPSIS, VIKOR, ELECTRE and MOORA) were included in the study. As a
result of the examinations, it is seen that the mentioned methods are generally taken into
consideration in terms of performance measurement, efficiency analysis, evaluation of financial
projects and selection of the most successful stock. On the other hand, it has been determined that
DEMATEL method is preferred more in comparison with AHP and ANP methods in the calculation
of the weights of the selected criteria. In addition, the MOORA, TOPSIS and VIKOR methods are
used to rank different alternatives. Considering these issues, it is thought that a new study performed
by ELECTRE method will contribute to the literature because this approach is not used much in
finance field. However, it is evident that handling other methods under hesitant or type-2 fuzzy logic
will increase the originality of the study.

Keywords: Finance, Multiple Criteria Decision Making Methods, Literature Analysis
JEL Codes: D81, G10, G11

1. Giris

Insanlar hayatlar1 boyunca bir¢ok farkli hususa iliskin karar vermek zorundadirlar. Hayatin akisi
icerisinde insanlarm karsilarina birtakim problemler veya segenekler ¢ikmaktadir. Ornek olarak, is
seciminde veya bir iirlinlin satin alinmasina kisilerin karar vermeleri gerekmektedir. Buna karsin,
farkl1 alternatifler arasindan birini segebilmek her zaman kolay olmamaktadir. Bunun en temel nedeni
de kisilerin verdikleri kararin dogru olmama riskinin bulunmasidir. Ote yandan, yanls verilmis bir
karar ise kisilerin hayatlarini olduk¢a olumsuz bir sekilde etkileyebilmektedir. Bir kiginin dogru bir
karar verebilmesinin en dnemli kaynagi ise kisilerin yasam boyunca elde ettigi bilgi birikimidir
(Dinger, Yiiksel, Pimarbasi ve Cetiner, 2019).

Yukarida bahsedilen bu zorluklardan dolay1 ¢ok kriterli karar verme yontemleri gelistirilmistir. Cok
kriterli karar verme yoOntemleri kisilerin belirsizlik altinda karar verebilmelerine yardimci olan
metotlardir. Baska bir ifadeyle, ¢ok farkli kriterlerin bulundugu degisik segenekler arasindan
hangisinin bize daha faydali olacagini1 gostermektedir. Bahsedilen hususlardan anlasilabilecegi iizere,
bu siirecte 6nem arz eden husus se¢im kriterlerinin dogru bir sekilde belirlenmesidir. Hatali bir sekilde
belirlenen kriterler verilecek kararin da hatali olmasina sebebiyet vermektedir.

Literatiirde ¢ok sayida ¢ok kriterleri karar verme yontemleri bulunmaktadir. Analitik Hiyerarsi Siireci
(AHP) ve Analitik Ag Siireci (ANP) temel olarak kriterlerin agirliklarinin belirlenmesinde dikkate
alinmaktadir. Ote yandan, DEMATEL yontemi de hem belirtilen bu hususta hem de kriterler
arasindaki etkilesimde dikkate alinmaktadir. Belirtilen yontemlere ek olarak, TOPSIS, VIKOR,
PROMETHEE, ELECTRE ve MOORA gibi yontemler de farkli alternatiflerin 6nem derecelerine
gore siralanmasinda kullanilmaktadir. S6z konusu yontemlerin bazi caligmalarda sonuglarin
karsilastirilmas1 amaciyla birlikte de kullanildiklar1 gériilmektedir.

Cok kriterli karar verme ydntemleri birgok farkli sektorde dikkate alindigi goriilmektedir. Ornek
olarak, literatiirdeki bir¢cok ¢alismada bahsi gecen yontemlerin saglik sektoriinde dikkate alindigi
goriilmektedir (Baltussen ve Niessen, 2006; Diaby vd., 2013; Baltussen vd., 2010; Nobre vd., 1999;
Liu vd., 2013; Nutt vd., 2010; Bots ve Hulshof, 2000). Saglik sektoriiniin yan1 sira, Pohekar ve
Ramachandran (2004), Wang vd. (2009) ve Haralambopoulos ve Polatidis (2003) ise ¢alismalarinda
ad1 gecen bu ydntemleri enerji sektorii icin dikkate almislardir. Ote yandan, Roshandel vd. (2013) ve
Gurumurthy ve Kodali (2008) de ¢alismalarinda ¢ok kriterli karar verme yontemlerini {iretim sektorii
i¢in kullanmislardir.
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Yukarida belirtilen bu sektorlere ek olarak, ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin finans sektori
icinde Ozellikle son yillarda dikkate alindig1 goriilmektedir. Finans sektorii yapisi itibariyla tilke
ekonomileri i¢in oldukga kilit bir rol oynamaktadir (Oktar ve Yiiksel, 2015; Yiiksel, 2016; Yiiksel ve
Zengin, 2017). Dolayisiyla, finans sektoriinde yanlis verilecek bir karar iilke ekonomisinde krizlere
sebebiyet verebilmektedir (Yiiksel ve Zengin, 2016; Dinger, Hacioglu ve Yiiksel, 2018). Performans
yoOnetimi, strateji se¢imi, yatirim alternatiflerinin analiz edilmesi gibi finans sektorii i¢in 6nem arz
eden konularda adi gecen bu yontemlerin tercih edildigi goriilmektedir. S6z konusu bu durum
belirsizligin ¢ok oldugu finans sektoriinde ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin oldukg¢a faydali
sonuglar verdigini gostermektedir. Dolayisiyla, finans sektoriiniin alt dallarinin hangilerinde bu
yontemlerin etkin bir sekilde kullanilmadiginin belirlenmesi 6nem arz etmektedir.

Bahsedilen bu konulara paralel olarak, bu ¢alismanin amaci ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin
finans sektorii i¢in dikkate alindig1 calismalarin analiz edilmesidir. Bu ¢ergevede, literatiirde son 5
yil igerisinde yaymnlanan ve finans sektoriinde bu yontemlerin kullanildigi makaleler inceleme
kapsamina alinmistir. Belirtilen bu c¢alismalar, AHP, ANP, DEMATEL, TOPSIS, VIKOR,
ELECTRE ve MOORA bagliklar altinda analiz edilmistir. Yapilacak incelemeler sonucunda, hangi
yontemlerin hangi alanlarda daha fazla dikkate alindiklar1 anlasilabilecektir. Ote yandan, finans
sektoril i¢in yapilacak yeni bir ¢aligmaya yonelik de yol gostermek miimkiin olabilecektir.

S6z konusu ¢alisma 3 farkli b6liimden olusmaktadir. Calismanin ilk boliimii olan bu giris boliimiinde
konu ile ilgili genel bilgilere yer verilmektedir. Bu gergevede, temel olarak ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin farkli alanlar i¢in 6nemi paylagilmaktadir. Caligmanin ikinci boliimiinde ise 7 farkl
cok kriterli karar ver yontemleri (AHP, ANP, DEMATEL, TOPSIS, VIKOR, ELECTRE ve
MOORA) kullanilarak finans alaninda yapilan ¢alismalara yer verilmistir. Bu baglamda, ilk olarak
ad1 gegen bu yontemler hakkinda kisa bilgi verilmis, daha sonra ise finans alaninda yapilan ¢aligmalar
tablolar halinde paylagilmistir. Calismanin son boliimiinde ise elde edilen sonuglara ve gelecekte
yapilacak caligsmalara yonelik onerilere yer verilmistir.

2. Cok Kriterli Karar Verme Yontemlerini Finans Sektorii I¢cin Dikkate Alan Cahsmalar

Literatiirde ¢ok kriterli karar verme yontemlerini finans sektorii i¢in dikkate alinan ¢aligmalar analiz
edilmektedir. Bu kapsamda, 7 farkli yontem alt bagliklar halinde ele alinmaktadir. S6z konusu alt
basliklar icerisinde ilk olarak adi gecen yontemler hakkinda kisa bilgi verilecektir. Bunun ardindan
da finans sektorii i¢in yapilan ¢aligmalar detaylandirilacaktir.

2.1. AHP Yontemi

Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP) farkli kriterler arasindan se¢im yapilmasina yardimer olmaktadir.
S6z konusu yontem Saaty (1979) tarafindan gelistirilmistir. Bu yontem sayesinde farkli kriterler 56nem
agirliklarina goére siralanmaktadir. Belirtilen yOntemde arastirma konusunun temel amaci,
degerlendirme kriterleri ve siralanacak alternatifler arasindaki hiyerarsik bir yap1 oldugunu kabul
etmektedir. AHP yontemi ile finans alaninda yapilan calismalarin detaylarinda Tablo 1’de yer
verilmistir.
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Tablo 1: AHP Yontemi Kullanilarak Finans Alaninda Yapilan Bazi1 Calismalar

Yazar

Calismanin Detay1

Xu ve Xi (2004)

Bankalarin kredi verirken miisterilerinin kredibilite analizlerini ne
kadar etkin yaptiklar1 incelenmistir. Bu amagla, Cin bankacilik
sektorii i¢cin bazi kriterler secilmistir. S6z konusu kriterler AHP
yontemi araciligiyla derecelendirilmistir.

Bhattarai ve Yadav (2009)

Finansal krizler esnasinda bankalarin uygulamalar1 gereken
stratejiler aragtirllmistir. Bu ¢ercevede Nepal bankacilik sektorii
icin en uygun stratejiler belirlenmistir. Bunun ardindan, AHP
yontemi kullanilarak bahsi gecen stratejiler dnem agirliklarina
gore siralanmistir.

Dinger ve Gorener (2011)

Bu calismada servis sektoriiniin performans analizi yapilmistir. Bu
amagla, Tiirkiye’deki farkli banka tiirleri inceleme kapsamina
alimmustir. Performans 6l¢iimiine yonelik bazi kriterler belirlenmis
ve bu kriterler AHP yontemi ile 6l¢iilmiistiir.

Dinger ve Hacioglu (2013)

Calismada Tirk bankacilik sektoriindeki miisteri memnuniyeti
incelenmistir. Literatiir taramas1 sonucunda banka miisterilerinin
memnuniyetlerini etkileyen faktdrler belirlenmistir. Bu faktorlerin
agirliklarinin -~ hesaplanabilmesi icin  AHP  yonteminden
faydalanilmistir.

Dinger ve Hacioglu (2014)

llgili caligmada yatirrm amagcli hisse senedi se¢imini etkileyen
kriterler belirlenmistir. Bu kapsamda, hibrit ¢ok kriterli karar
verme yontemlerinden faydalanilmistir. Ote yandan, kriterlerin
teknik analiz yonetimine uygun secilmesi hedeflenmistir. Bahsi
gecen kriterler AHP yontemi kullanilarak agirliklandirilmasgtir.

Dinger (2015a)

Tiirk bankacilik sektoriiniin etkinligi analiz edilmistir. Bu
kapsamda, Borsa Istanbul’da islem gdren bankalar inceleme
kapsamina alinmistir. Bu amaca ulasabilmek i¢in faiz geliri ve faiz
dis1 gelir bazli kriterler AHP ve veri zarflama yontemleriyle analiz
edilmistir.

Dinger ve Hacioglu (2015)

Sermaye piyasalarindaki ¢ift tarafli riskler analiz edilmeye
calisilmistir. Bu kapsamda, gelismekte olan en iyi 7 iilke (E7)
incelenmigtir. Literatiir destekli olarak sermeye piyasalarinda s6z
konusu riskleri arttiran kriterler belirlenmistir. Bu kriterler AHP
yontemi kullanilarak 6nem derecesine gore siralanmustir.

Rezaei ve Ketabi (2016)

[ran  bankalarinin  performanslarimin ~ analiz  edilmesi
hedeflenmistir. Bu amac¢ dogrultusunda, banka performanslarinin
bazi belirleyicileri literatiir destekli olarak secilmistir. Bu kriterler
AHP yontemi kullanilarak siralanmislardir.

Dincer, Hacioglu, Tatoglu ve
Delen (2016)

Calismada yatirimcilarin endiistri se¢imini etkileyen hususlar
belirlenmeye calisilmistir. Bu gergevede, yatirim yapmak igin
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sektor belirlerken yatirimcilarin kararlarii etkileyecek olan
kriterler belirlenmistir. AHP yontemi kullanilarak bu kriterler
agirhiklandirilmisgtir.

2.2. ANP Yontemi

Analitik Ag Siireci (AHP) de ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden biridir. AHP yontemine benzer
olarak, ANP yontemi de karmasik durumlarda karar vermek amaciyla kullanilmaktadir. ANP
yonteminin AHP yonteminden en biiyiik farki ise AHP yonteminde var olan hiyerarsik iligkinin ANP
yonteminde bulunmamasidir. Diger bir ifadeyle, analiz siirecinde yer alan kriterler ve alternatiflerin
birbirleriyle iliskide olabilmeleri miimkiindiir. ANP yontemi de performans 6l¢liimi, etkinlik analizi
gibi bir¢ok farkli finansal hususlarda literatiirde dikkate alinmistir. S6z konusu ¢alismalarin bazilar
Tablo 2’de paylagilmistir.

Tablo 2: ANP Yontemi Kullamilarak Finans Alaninda Yapilan Bazi Calismalar

Yazar Calismanin Detay1

Islami bankalarin etkinliginin analiz edilmesi amaglanmistir. Bu
dogrultuda, Libya’da faaliyet gdsteren bankalar inceleme
Ahmad (2015) kapsamina alinmistir. Ilk olarak, performansa etki eden kriterler
belirlenmis ve daha sonra ANP yontemi kullanilarak bu kriterlerin
Oonem dereceleri tespit edilmistir.

Bu c¢alismada Tirk bankacilik sektoriiniin performans analizi
yapilmistir. Bu baglamda, CAMELS yonteminin 5 farkh
Dinger, Hacioglu ve Yiiksel | bilesenleri (sermaye, aktif kalitesi, yonetim kalitesi, karlilik,
(20164a) likidite ve risklere duyarlilik) dikkate alinarak kriterler
belirlenmistir. Belirtilen bu kriterler ANP yontemi kullanilarak

analiz edilmistir.

Sirketlerin finansal raporlamalarinin kalitesinin arttirilmasi
amaclanmistir. Bu baglamda, literatiirdeki g¢alismalar dikkate
Lan ve Zhong (2016) almarak bazi faktorler belirlenmistir. ANP yaklagimi dikkate
aliarak bu faktorler arasindan hangilerinin daha 6nemli olduklar:
tespit edilmistir.

Ilgili calismada Tiirk bankalarmin basarililarinin analiz edilmesi
amaglanmistir. S6z konusu amaca ulasabilmek igin kurumsal
karne yaklagiminin 4 farklh faktorii (finans, miisteri, i¢ siirecler,
egitim ve gelisim) dikkate alinmistir. Segilen bu kriterlerin 6nem
agirliklar belirlenirken ANP yonteminden faydalanilmigtir.

Dinger, Hacioglu ve Yiiksel
(2016b)

Insaat firmalarinin finansal performanslarmnin analiz edilmesi
hedeflenmistir. Bu gergevede, Borsa Istanbul’da faaliyet gsteren
Onder ve Altintas (2017) insaat sirketleri inceleme kapsamina alinmistir. Segilen
indikatorlerin ~ agirliklandirilmasinda ~ ANP  yonteminden
faydalanilmistir.

Dinger, Hacioglu ve Yiiksel S6z konusu c¢aligmada Avrupa’da faaliyet gosteren en biiyiik
(2017a) havayolu sirketlerinin performans analizi yapilmistir. Bu
kapsamda, ilgili sirketlerin performanslarini etkileyen kriterler
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belirlenmistir. Bahsi gegen bu kriterler ANP yontemi kullanilarak
analiz edilmistir.

Dinger, Hacioglu ve Yiiksel
(2017Db)

Bu calismada bankalarin finansal kriz yasamamalar1 i¢in gerekli
olan stratejiler incelenmistir. Yapilan literatiir taramasi
sonucunda, s6z konusu amaca uygun birtakim strateji secilmistir.
Belirtilen bu stratejiler ANP yontemi kullanilarak test edilmistir.

2.3. DEMATEL Yontemi

DEMATEL yontemi de belirsiz durumlarda karar vermede yardimci olan ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden biridir. S6z konusu yontem dikkate alinarak degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisinin tespit edilebilmesi miimkiindiir. Bagka bir ifadeyle, hangi degiskenin digerlerinden en fazla
etkilendigi veya digerlerini en fazla etkiledigi bu yontem sayesinde anlagilabilmektedir. Belirtilen
hususa ek olarak, adi gegen yontem sayesinde ayrica degiskenlerin Onem agirliklari tespit
edilebilmektedir (Leksono vd., 2018). Bahsi gegen bu faydalardan dolayi, DEMATEL yontemi finans
alanindaki calismalarda da siklikla tercih edilmistir. Bu c¢alismalarin bazilar1 Tablo 3’de

aciklanmaktadir.

Tablo 3: DEMATEL Yontemi Kullamlarak Finans Alaninda Yapilan Bazi1 Calismalar

Yazar Calismanin Detay1
Bu ¢alismada G20 iilkelerindeki finansal sektdriin performanslari
analiz edilmistir. Bu amagla, finansal sektoriin performansini
Dinger ve Yiiksel (2018) belirleyecek olarak kriterler dikkate alinmistir. S6z konusu

kriterler DEMATEL y6ntemi kullanilarak 6nem derecelerine gore
siralanmiglardir.

Leksono vd. (2018)

Calismanin  en temel amaci1 sirketlerin tedarik zinciri
yonetimindeki performans analizinin yapilmasidir. Bu kapsamda,
saglik sektoriindeki sirketler incelenmistir. Kurumsal karne
yaklasimi dikkate alinarak belirlenen degiskenlerin 6nem
agirliklar1 DEMATEL yontemi ile dl¢lilmiistiir.

Dinger, Yiiksel ve Bozaykut-
Biik (2018)

S6z konusu calismada yesil tedarik zinciri inceleme kapsamina
alinmistir. Bu baglamda, bu siirecin performansina etki eden
ekonomik ve finansal faktorler belirlenmistir. Ayrica, DEMATEL
yontemi dikkate alinarak bu faktorlerin O6nem agirliklar
hesaplanmustir.

Pineda vd. (2018)

Calismada havayolu sirketlerinin performanslar1 6l¢iilmiistiir. Bu
amaca ulasabilmek ig¢in Oncelikle literatiir tabanli kriterler
belirlenmistir. Bahsi gecen bu kriterler DEMATEL yontemi
yardimiyla siralanmaigtir.

Dinger, Yiiksel ve Martinez
(2019)

Ilgili galismada Avrupa iilkelerinde enerji yatirimlarini etkileyen
hususlar incelenmistir. Bu kapsamda, kurumsal Kkarne
yaklasimindaki 4 farkli boyut olan finans, miisteri, i¢ siiregler ve
egitim ve gelisim dikkate alinmistir. Kurumsal karne yaklagimi
bazli belirlenen yatirim kriterleri ise DEMATEL yontemi ile
agirhiklandirilmistir.
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Tiirk bankalarinin organizasyonel performansini arttirabilmek i¢in
gerekli olan stratejilerin  belirlenmesi hedeflenmistir. Bu
cergevede, literatiirdeki benzer calismalar dikkate alinarak farkli
stratejiler  se¢ilmistir. Ote yandan, DEMATEL ydntemi
kullanilarak bu stratejiler 5nem derecelerine gore siralanmustir.

Dinger, Yiiksel ve Cetiner
(2019)

2.4. ELECTRE Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemleri arasinda tercih edilen baska bir yontem de ELECTRE modelidir.
Adi gecen bu yontem farkli alternatiflerin siralanmasi ile en iyisinin bulunmasma yardimci
olmaktadir. ik olarak, yapilacak olan dl¢iim ile ilgili olarak birtakim kriterler belirlenmektedir.
Belirtilen bu kriterler yardimlariyla farkli alternatifler ELECTRE yontemi kullanilarak
siralanabilmektedir. Yapilan literatiir analizinde ELECTRE ydnteminin de bazi finans ¢aligmalarinda
tercih edildigi goriilmektedir. Bu ¢calismalarin bazilar1 Tablo 4’de gosterilmektedir.

Tablo 4: ELECTRE Yontemi Kullanilarak Finans Alaninda Yapilan Bazi Calismalar

Yazar Calismanin Detay1

Bu ¢alismada tarim bankaciliginin performansi analiz edilmistir.
Bu kapsamda hem yonetimsel hem de pazarlama bazli kriterler
Dinger, Hacioglu ve Yiiksel | tespit edilmistir. Bahsi gegcen bu kriter dnce ANP yontemi ile

(2016c) agirhiklandirilmistir. Bunun ardindan, bu agirliklar dikkate
almarak ELECTRE yontemi ile Tiirk mevduat bankalar
performanslarina gore siralanmustir.

S6z konusu c¢alismada finansal kiralama sirketlerinin
performanslarinin analiz edilmesi amaglanmistir. Bu kapsamda,
Bagc1 ve Kahraman (2018) | Tiirkiye’deki firmalar analize konu edilmistir. Bahsi gecen
firmalarin performanslarina gore siralanmasinda ELECTRE
yonteminden faydalanilmustir.

Ilgili calismada sirketlerin kredi dereceleri inceleme kapsamina
alinmistir. Bu ¢ergevede, ilk olarak sirketlerin kredi notlarina etki
Doumpos ve Figueira (2019) | edebilecek olan hususlar belirlenmistir. Bunun ardindan da bazi
Avrupa tlkeleri ELECTRE yontemi yardimiyla karsilastirmali
olarak analiz edilmistir.

2.5. MOORA Yontemi

MOORA yontemi de Brauers ve Zavadskas (2006) tarafindan gelistirilen ¢ok kriterli karar verme
yontemidir. Ad1 gecen yontem digerlerine kiyasla oldukga yenidir. Temel olarak, MOORA yontemi
farkl kriterler dikkate alinarak alternatiflerin siralanmasini amaglamaktadir. Bahsi gecen yaklasimin
digerlerinden en temel farki pozitif kriterlere ek olarak negatif kriterleri de dikkate almasidir.
Belirtilen bu durum MOORA yontemine dnemli bir avantaj saplamaktadir. Tablo 5’de MOORA
yontemini finansal hususlarda dikkate alan bazi ¢alismalara yer verilmektedir.
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Tablo 5: MOORA Yoéntemi Kullanilarak Finans Alaninda Yapilan Bazi1 Calismalar

Yazar

Calismanin Detay1

Dinger (2015b)

Bu c¢alismada yatirnmcilarin hangi banka hisseleri tercih
ettiklerinde kar edecekleri analiz edilmistir. ilk olarak,
yatirimcilarin - hisse tercihlerine etki edebilecek kriterler
belirlenmis ve AHP yontemi ile agirliklandirilmistir. Bunun
ardindan, borsada islem goren bankalar agirliklandirilmis kriterler
dikkate alinarak siralanmigtir.

Ozbek (2015)

S6z konusu c¢aligmada Tiirkiye’deki yabanci mevduat
bankalarinin verimlilik analizi yapilmistir. Bu dogrultuda ilk
olarak, verimlilige etki edebilecek kriterler literatiir tabanli olarak
belirlenmistir. Ilgili bankalarin siralanmasinda ise MOORA
yonteminden faydalanilmistir.

Dinger, Hacioglu ve Yiiksel
(2016d)

Ilgili calismada Tiirk bankalarinin performans analizi yapilmustir.
Bu cercevede, ilk basta literatiir tabanli olarak bankalarin
performanslarina pozitif veya negatif yonde etki edebilecek
kriterler belirlenmistir. Daha sonra, O6nem derecesine gore
siralanan bu kriterler dikkate alinarak s6z konusu bankalar
performanslarina gore siralanmaistir.

Singh (2017)

Bu calismada Hindistan’daki firmalarin stratejik finansal karar
vermedeki basarilar1 analiz edilmistir. Analiz siirecinin ilk
asamasinda s0z konusu amaca yonelik birtakim kriterler
belirlenmistir. Daha sonra, bu kriterler aracilifiyla bahsi gecen
sirketler MOORA yontemi ile siralanmustir.

Yiiksel, Dinger ve Emir
(2017)

Tiirk bankalarinin performanslar1 karsilagtirilirken DEMATEL,
gri iligkiler analizi ve MOORA yontemlerinden faydalanilmistir.
Performans kriterleri DEMATEL yontemi kullanilarak onem
derecesine gore siralanmistir. Bunun ardindan, gri iligkiler analizi
ve MOORA yaklasimlar ile de ilgili bankalarin performanslar
karsilastirmali olarak analiz edilmistir.

Abdi (2018)

S6z konusu calismada hastanelerin performans analizi yapilmistir.
Analiz siirecinde ilk olarak, hastanelerin etkinligine etki
edebilecek  faktorler tespit edilmistir. Bu  faktorlerin
agirliklandirilmasinin ardindan da MOORA yontemi kullanilarak
hastaneler siralanmistir.

2.6. TOPSIS Yontemi

TOPSIS yontemi de farkli kriterlerin ayn1 zamanda dikkate alinarak karara ulasilmasina yardimci
olan bir yontemdir. Bu yontemin analiz siirecinde en ideal ve en ideal olmayan ¢ozlimler
hesaplanmaktadir. Alternatifler arasindan en ideal ¢6ziime en yakin olani en iyi alternatif olarak
secilmektedir. TOPSIS yonteminin diger ¢ok kriterli karar verme yontemlerine kiyasla en dnemli
avantaji uygulanmasinin kolay olmasidir (Wanke vd., 2016). Bahsi ge¢en bu yontem finans alaninda
yapilan caligmalarda da dikkate alinmaktadir. S6z konusu caligmalarin bazilar1 Tablo 6’da

belirtilmistir.
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Tablo 6: TOPSIS Yontemi Kullanilarak Finans Alaninda Yapilan Bazi Calismalar

Yazar Calismanin Detay1

Ilgili calismada Tiirkiye’de faaliyet gdsteren yabanci bankalarin
performans analizi yapilmistir. Belirtilen bu hedefe ulasabilmek
Gilindogdu (2015) i¢in 2003 ve 2013 donem araligindaki veriler dikkate alinmstir.
Ote yandan, bahsi gecen bankalarin performanslarinm
siralanmasinda TOPSIS yontemi kullanilmstir.

Caligmada emeklilik sirketlerinin performans analizinin yapilmasi
amaclanmistir. Bu baglamda, Tiirkiye’de faaliyet gdosteren
emeklilik sirketleri analiz edilmistir. Bahsi gecen sirketlerin
siralanmasinda TOPSIS yonteminden faydalanilmistir.

Isseveroglu ve Sezer (2015)

Bu calismada kurumsal yonetim faktorleri dikkate alinarak
Tiirkiye’deki  katilim  bankalarinin  performanslar1  analiz
edilmistir. Ote yandan, analiz siirecinde kalite evi yaklasimindan
da faydalanilmigtir. Belirlenen kriter agirliklar1 dikkate alinarak
bahsi gecen bankalar TOPSIS yontemi ile siralanmislardir.

Dinger, Yiiksel ve Kartal
(2016)

Bu caligmada bankalarin verimliligini tahmin etmeye yonelik bir
model gelistirilmeye ¢alisilmistir. Bu dogrultuda Malezya’da
Wanke vd. (2016) faaliyet gdsteren Islami bankalar inceleme kapsamia alinmistir.
Bahsi gegen bankalar TOPSIS ve yapay sinir aglari yontemleri
kullanilarak analiz edilmistir.

Calismada yatirim fonlarimin getiri performansi analiz edilmistir.
Bu kapsamda, Hindistan’daki yatirim fonlar1 incelenmistir. Bahsi
gecen bu fonlarin getiri performansina gore siralanmasinda ise
TOPSIS yonteminden faydalanilmistir.

Karmakar vd. (2018)

Bankacilik sektoriiniin yeni hizmet gelistirme performansina
yonelik bir dl¢iim modeli gelistirilmistir. ilk olarak, performans
Dinger, Yiiksel ve Eti (2018) | dl¢limii kriterleri kurumsal karna yaklasimi dikkate alinarak
belirlenmistir. Daha sonra, bu kriter agirliklar1 kullanilarak
mevduat bankalar1 performanslarina gore siralanmaigtir.

Calismada Malezya’da kahve tiretimi yapan sirketlerin tedarikgi
performanslar1 analiz edilmistir. Ik olarak, bahsi gecen bu
Hoe vd. (2018) sektorde faaliyet gosteren tedarikgiler belirlenmistir. Ek olarak,
s6z konusu tedarik¢ilerin performanslarinin siralanmasinda ise
TOPSIS yonteminden faydalanilmistir.

2.7. VIKOR Yontemi

VIKOR yontemi de farkli alternatifler arasindan en iyisinin se¢ilmesinde yardimci olan ¢ok kriterli
karar verme yontemidir. S6z konusu yontem Opricovic ve Tzeng (2004) tarafindan gelistirilmistir.
TOPSIS yonteminde oldugu gibi ilk olarak kriterlerin agirliklar1 belirlenmektedir. Bunun ardindan
da bu agirliklar kullanilarak VIKOR yontemi yardimiyla farkli alternatifler arasinda siralama
yapabilmek miimkiindiir. Finans alaninda VIKOR y&ntemi kullanilarak yapilmis bazi ¢alismalarin
detaylarina Tablo 7°de yer verilmistir.
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Tablo 7: VIKOR Yontemi Kullanilarak Finans Alaninda Yapilan Bazi Calismalar

Yazar

Calismanin Detay1

Rezaie vd. (2014)

S6z konusu calismanin amaci Iran’da faaliyet gosteren ¢imento
firmalarinin ~ finansal analizinin yapilmasidir. Bu amaca
ulagabilmek i¢in Tahran borsasinda faaliyet gosteren firmalar
incelenmistir. Belirtilen firmalarin siralanmasinda  VIKOR
yontemi kullanilmastir.

Ercan ve Onder (2016)

Ilgili calismanm amaci1 Tiirkiye’deki sigorta sirketlerinin
performans analizinin yapilmasidir. Analiz silirecinin  ilk
asamasinda, sigorta sirketlerinin performansina etki edebilecek
indikatOrler belirlenmistir. Daha sonra, bu kriterler kullanilarak
belirtilen sirketler VIKOR yontemi ile siralanmaigtir.

Bahremand ve Karimi (2017)

Sirketlerin ~ biiylikk  projelerinin  finansal  performanslari
siralanmistir. Bu gergevede, soz konusu projelerin nakit akislart
dikkate alinmustir. Ote yandan, ilgili calismanin analiz siirecinde
VIKOR yonteminden faydalanilmigtir.

Dinger, Yiiksel ve Senel
(2018)

Bu calismada finansal krizlere etki eden global riskler
belirlenmistir. Bu riskler belirlenirken literatiirdeki benzer
calismalar  dikkate almmustir. Onem derecelerine  gore
agirhiklandirilan bu kriterler dikkate alinarak, hangi finansal
krizlerin daha fazla etkilendigi VIKOR yontemi kullanilarak
belirlenmistir.

Apan vd. (2018)

Calismanin temel amaci sirketlerin iflaslarina etki eden faktorlerin
tespit edilmesidir. Bu dogrultuda, Borsa Istanbul’da faaliyet
gosteren yiyecek firmalari inceleme kapsamina alinmistir. S6z
konusu firmalarin performanslarina gore siralanmasinda VIKOR
yontemi dikkate alinmistir.

S6z konusu ¢aligmada bankalarin yeni hizmet gelistirme yetkinligi
analiz edilmistir. ilk olarak, kurumsal karne yaklasimi bazli

Dinger ve Yiiksel (2018) kriterler belirlenmistir. S6z konusu kriterler daha sonra bankalarin
performanslarinin siralanmasinda kullanilmistir. Bu siiregte ise
VIKOR yonteminde faydalanilmistir.
3. Sonu¢

Glinlimiizde hemen her kesim farkli durumlar i¢in karar verme problemi ile kars1 karsiyadir. Bunun
en temel nedeni farkli alternatiflerin her birinin degisik avantaj ve dezavantajlara sahip olmasidir. S6z
konusu problem 6zellikle ¢ok sayida kriter ve alternatifin bulundugu durumlarda daha da zor bir hal
almaktadir. Bu siirecte yanlis verilecek bir kararin olduk¢a &nemli sorunlara yol agma riski
bulunmaktadir. Bundan dolayi, karar verme siireclerinde kullanilacak yontem de Onem arz

etmektedir.

Cok kriterli karar verme yontemleri de bahsedilen bu problemin daha etkin bir sekilde ¢oziilebilmesi
amaciyla gelistirilen yontemlerdir. En genel tanimiyla, bu yontemler farkli kriterleri dikkate alarak
farkli alternatifler arasindan se¢im yapilabilmesine yardimct olmaktadir. Bu yontemler saglik, enerji
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ve insaat gibi farkli sektorlerde kullanilmaktadir. Belirtilen hususun yani sira, ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin 6zellikle son yillarda finans alaninda yapilmis olan caligmalarda da siklikla tercih
edildigi goriilmektedir.

Bu calismanin amaci ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin finans sektoriindeki uygulamasina
yonelik yapilmis olan ¢aligsmalarin analiz edilmesidir. Bu ¢ercevede, 7 temel ¢ok kriterli karar verme
yontemi (AHP, ANP, DEMATEL, TOPSIS, VIKOR, ELECTRE ve MOORA) inceleme kapsamina
alimmistir. Sonug olarak, ad1 gegen yontemlerin genel olarak, performans 6l¢iimii, etkinlik analizi,
finansal projelerin degerlendirilmesi ve en basarili hisse senedi se¢imi gibi konularda dikkate alindigi
belirlenmistir. Ote yandan, AHP, ANP ve DEMATEL yontemlerinin kriterlerin 6nem agirliklarinin
hesaplanmasinda kullanildiklar1 goriilmesine karsin, 6zellikle son yillarda DEMATEL y&nteminin
diger ikisine kiyasla daha fazla tercih edildigi anlagilmaktadir.

Belirtilen hususlara ek olarak, TOPSIS, VIKOR, MOORA ve ELECTRE yontemlerinin agirlikli
olarak farkli alternatiflerin siralanmasinda dikkate alindigi belirlenmistir. Ad1 gegen bu yontemler
arasinda ELECTRE yonteminin finans alaninda ¢ok az kullanildig: tespit edilmistir. Bunun yani sira,
TOPSIS ve VIKOR yontemlerinin MOORA yontemine kiyasla daha fazla tercih edildigi
goriilmiistiir. Bunun en temel sebebinin de MOORA yodnteminin uygulanmasi i¢in negatif etki eden
kriterlerin de olmas1 gerekliligi oldugu diisiiniilmektedir.

Bu hususlar dikkate alindiginda, finans alaninda ¢ok fazla kullanilmayan ELECTRE yontemiyle
yapilacak yeni bir ¢aligmanin literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Bu baglamda, bankalarin
performanslarinin siralanmasi veya performansi en iyi olan hisse senedinin belirlenmesi gibi
konularda ELECTRE yontemiyle yapilacak bir ¢alisma literatiire katki saglayacaktir. Bununla
birlikte, 6zellikle son yillarda bahsi gegen ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin sezgisel veya tip-2
bulanik mantik altinda ele alinmaya basladigi da goriilmektedir.
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