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Bireysel emeklilik sistemi Tiirkiye’de goniilliilik esasina dayanan, katilimcilar:
uzun vadeli araglara yonlendirerek yasliliktaki gelirlerini garanti altina almay1 amaglayan
ve sosyal glivenlik sisteminin finansal yiikiinii azaltarak sosyal katilimcilarin yasam
kalitesinin artmasini hedefleyen bir sistemdir. Bu calismada 2018 y1l1 verileri kullanilarak
Tiirkiye’de faaliyet gosteren 17 bireysel emeklilik sirketinin performansi katilimci sayisi,
katilimai fon tutari, katki pay tutar, devlet katkisi fon tutar1 ve emeklilik teknik gider
kriterleri ele alinarak Entropi ve COPRAS y6ntemiyle analiz edilmistir. Analiz sonucunda
katilimci fon tutar kriteri en ytliksek 6nem derecesine sahip kriter olarak belirlenmistir.
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Performance Evaluation of Private Pension Companies Operating in Turkey by
Entropy and COPRAS Method

Abstract

In Turkey private pension system is a system based on the principle of
volunteering, aims to guarantee the income of the old age by directing the participants to
long-term vehicles and aims to increase the quality of life of social participants by
reducing the financial burden of the social security system. In this study using 2018 data,
the performance of the 17 private pension companies operating in Turkey were analyzed
considering the criteria that the number of participants, participant fund amount,
contribution amaunt, the state contribution amaunt and superannuation technical
expence by methods of Entropy and COPRAS. As a result of the analysis, the participant
fund amount criterion has been identified with the highest weight.
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Giris

Gilinlimiizde niifusun yaslanmasiyla birlikte bireyler emeklilikteki gelirlerini
garanti altina almak istemekte ve ek bir gelir elde edebilmek icin sosyal giivenlik sistemi
haricinde farkl bir emeklilik sisteminin destegine ihtiya¢ duymaktadir. Bu ihtiya¢ sonucu
ortaya cikan bireysel Emeklilik sistemi (BES) icinde 6zel emeklilik fonlar1 olusturulmus
ve bireyler BES sirketleri tarafindan ekonomiye ciddi kaynak saglayan yatirim araglarina
yonlendirilmistir. Sen ve Memis (2000, s. 29) tarafindan “ylikiimliliikleri 6nceden
belirlenen bir sézlesme cercevesinde, ¢alisanlarin bireysel hesaplarina diizenli olarak
yatirilan katki paylarinin emeklilik dénemi baslangicina kadar etkin bir fon yonetimiyle
degerlendirilmesi esasina dayali organize bir emeklilik sigorta ¢esidi” olarak tamimlanan
6zel emeklilik fonlary, 6zellikle gelir diizeyi diisiik olan bireylerin ¢alisma stiresi boyunca
tasarruf ederek emeklilik doneminde yasam kalitesini arttirmay: amaglayan bir yatirim
aracidir. Temeli goniilliilik esasina dayali olan bu uygulama sayesinde sirketler
tarafindan BES’e dahil edilerek verimli yatirim araglarina yonlendirilen katiimcilar, hem
ek gelir elde ederek yasam kalitesini arttirmayr hedeflemekte hem de uzun vadede
tasarruf saglanmaktadir.

Diinya genelinde yash niifus icin uygulanan sosyal politikalardaki yetersizlik
emeklilik sisteminin yenilenmesini zorunlu kilmis ve her tilke kendi niifusu i¢in alternatif
sistemler ve fonlar gelistirmeye ¢calismistir. Gelismis lilkelerde ¢alisanlarin kendi ¢abalari
sonucu uygulanan 6zel emeklilik fonlari, gelismekte olan iilkelerde devlet tesviki ve
zorunlu uygulamalar seklinde ortaya ¢ikmistir. 1862’de Avustralya’da New South Wales
Bank'in uyguladig1 6zel emeklilik fonu bilinen ilk uygulamadir (Dalgar, 2007, s. 107). 1875
yilinda ABD’de Amerikan Demiryolu Sirketi (The American Express Company) araciligiyla
uygulamaya konulan ilk 6zel emeklilik sistemi (Ozer ve Giirel, 2014, s. 160), Avrupa’da
1940’ yillarda yayilmaya baslamistir. Bu siralamay sirasiyla 1980 yilinda Sili’de ortaya
cikan ilk emeklilik reform sonucu uygulanan 6zel emeklilik sistemi, 1994 y1l1 Arjantin ve
1997 yil1 Meksika’da yapilan 6zel emeklilik reformlari takip etmistir (Sener ve Akin, 2010,
s. 292).

Tiirkiye’de BES'in tarihsel gelisimi incelendiginde; Bireysel Emeklilik Komisyonu
tarafindan hazirlanan ve Bakanlar Kurulu tarafindan incelenen “Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu Tasaris1” Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi Bagskanligi’na
16 Mayis 2000 tarihinde sunulmustur. Kanun, 7 Nisan 2001 tarihinde 24366 sayili Resmi
Gazete’de yayinlanarak 7 Ekim 2001 tarihinde yiirtrlige girmistir. 10 Temmuz 2003
senesinde ilgili mevzuat uyarinca Hazine Miistesarlifl gorev ve yetkilendirmesi
cercevesinde “Emeklilik Gozetim Merkezi” kurulmustur. 10 Agustos 2016 tarihinde 6740
saylll Resmi Gazete’de yayimlanan Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanunu'nda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile ¢alisanlarin otomatik olarak bir
emeklilik planina dahil etmesine iliskin esaslar diizenlenmis ve 1 Ocak 2017 tarihi
itibariyle yiiriirliige girmistir. Son olarak 2 Ocak 2017 tarihinde “Calisanlarin isverenleri
Araciligiyla Otomatik Olarak Emeklilik Planina Dahil Edilmesine iligkin Usul ve Esaslar
Hakkinda Yonetmelik” 29936 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmistir (Bu bilgiler
https://www.egm.org.tr/otomatik-katilim /tarihce /’den derlenerek olusturulmustur).
EGM Bireysel Emeklilik Sistemi Gelisim Raporu’na gore 31.12.2017 tarihi itibariyle
sisteme kayith c¢alisan sayisi bir dnceki yila oranla %4 artarak 6.924.945’e ulasmstir.
Emeklilik yatinm fonlar toplam biiyiikligli 67.677.308.661 TL, toplam devlet katkisi
fonlar1 biiyiikliigii 10.141.315.793 TL ve faaliyet gosteren emeklilik sirketi sayis1 18'dir.

Bireysel Emeklilik sisteminin ulusal tasarruf oranlarinin artmasiyla birlikte tilke
ekonomisine biiylik katkisi olmakta ve finansal piyasalar1 destekleyici bir rol
oynamaktadir. Tiirkiye’de ilk olarak 27 Ekim 2003 tarihinde fiili olarak hayata gecirilen
Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)’'nin uygulamalar tilkeden tilkeye farklilik gostermekte,
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gelismis iilkelerde sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olarak hizmet vermektedir.
Ulkemizde Hazine Miistesarhg koordinasyonlugunda bir sosyal giivenlik reformu olarak
yeni ve hizla gelisen bir alan olan ve hayat sigortasi sirketlerinin énemli bir béliimiiniin
emeklilik sirketlerine dénilismesiyle ortayan ¢ikan BES uygulamalarinin temel amaci; 6zel
emeklilik fonlariyla bireylerin uzun vadeli birikimlerinin sermaye piyasalarina
aktarilarak verimli bir sekilde degerlendirilmesi ve sosyal giivenlik sisteminin finansal
yukiiniin hafifletilerek makro diizeyde sosyal refahin saglanmasidir. Bir BES sirketiyle
sozlesme imzalayarak sisteme dahil edilen ¢alisanlarin bu sistemden emekli olabilmesi
icin sisteme ilk giris yaptig1 tarihten itibaren 10 y1l siireyle katki payini 6deyerek sistemde
kalmasi ve 56 yasini doldurmus olmasi gerekmektedir.

BES Sirketlerinin Performans Degerlendirmesi ile ilgili Literatiir Taramasi

Ulusal tasarruf fonlarinin arttirilmasi, ekonomi ve sermaye piyasasina uzun vadeli
fonlarin kazandirilmasi ve dis finansmana duyulan ihtiyacin azaltilmasi (EGM Raporu,
2017, Erisim Tarihi: 10.02.2019) amaciyla diizenlenen bir uygulama olan bireysel
emeklilik sistemi ile ilgili literatiirde ¢ok kriterli karar verme yiintemleri kullanilarak
yapilan ¢alismalar asagida yer almaktadir:

Amerikan sigorta sirketlerinin etkinliklerini gelir ve maliyet agisindan
degerlendiren Cummins vd. (1998) calismalarinda yontem olarak Malmquist-Toplam
Faktor Verimliligi Endeksi'ni kullanmis ve yiiksek gelire sahip olan sirketlerin diisiik
gelire sahip olan sirketlere gore daha etkin oldugu sonucuna ulasmistir.

Ciftci (2004), 1998-2002 yillar1 arasinda Tiirkiye’de faaliyet gésteren sigorta
sirketlerini hayat ve hayat disi faaliyetlerine gore iki grupta degerlendirmis ve etkinlik
diizeylerini Veri Zarflama Analizi (VZA) ile incelemistir.

Tayvan’da sigorta sirketlerinin etkinliklerini 1997-1999 yillarina goére inceleyen
Hao ve Chou (2005), Stokastik Sinir Analizi (SSA) yontemini kullanarak firmalarin
performansinin piyasa payi, iiriin farklilastirmas: ve dlgek etkinligi ile dogru orantili
olarak degistigi sonucunu elde etmistir. Tayvan'daki sigorta sirketlerinin
performanslarinin degerlendirilmesi amaciyla Fan ve Cheng (2009) tarafindan yapilan
baska bir calismada ise Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) ve TOPSIS yoéntemleri
kullanilmistir.

Kose (2010) girdi degiskenleri olarak personel sayisi, toplam maliyet ve toplam
ozkaynak; cikti degiskenleri olarak ise toplam prim ve toplam gelirleri kullandig1
¢alismasinda yontem olarak Veri Zarflama Analizini (VZA) kullanmistir. 2004-2008 y1il
hayat ve emeklilik sigortasi sirketlerinin etkinliginin arastirildigi ¢alismada, alternatif
olarak degerlendirilen sirketlerden ii¢ tanesi belirtilen tarihler icin verimli ve istikrarh
bulunmustur.

Ege ve Coskun (2011) Tiirkiye’de faaliyet gdsteren on bireysel emeklilik sirketinin
80 yatirim fonunun, 2008-2010 yillar1 arasindaki performansini Sharpe ve Modigliani
yontemleri ile analiz etmistir. En yiiksek ve en diisiik yatinnm fonlarinin belirlenmek
istendigi calismada, 6zel emeklilik fonlarinin etkin bir sekilde yonetilemedigi sonucuna
ulasiimistir.

Gri iliskisel analiz yontemi ile tiirk sigortacilik sektdriinde faaliyet gosteren ti¢
sigorta sirketinin finansal performansini degerlendiren Peker ve Baki (2011), kriter
olarak likidite, kaldira¢ ve karlhlik oranlarini kullanmistir ve likidete orani yliksek olan
sirketin finansal performansinin da yiiksek oldugu sonucunu elde etmistir.

Dalkilig¢ (2012), 2008-2010 donemi Tiirkiye’de hayatdisi bransinda faaliyet
gosteren 27 sigorta sirketlerinin etkinliklerini VZA-BCC ve Malmquist toplam faktor
verimlilik endeksi kullanarak degerlendirmistir. Girdi olarak 6z kaynaklar, ¢alisan sayisi,
acente sayisl, sabit varliklar degiskenlerinin; ¢ikti olarak ise toplam sigortacilik teknik
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karsiliklari, toplam prim tiretimi ve ddenen tazminatlar degiskenlerinin kullanildig1 bu
calismada 2008 yilina gore sigorta sirketlerinin etkinliginin 2009 yilinda arttig1 ve 2010
yilinda ise diisiis gdsterdigi sonucu elde edilmistir.

Tirkiye’de hayatdisi ve hayat/emeklilik sigorta sirketlerinin 2007-2011 yillar
arasindaki performansim TOPSIS yéntemi ile degerlendiren Akyiiz ve Kaya (2013),
hayatdisi sigorta sirketlerinin 2007 yilinda en yiiksek ve 2008 y1linda en diisiik ddnemini
yasadifl sonucuna ulagsmistir. Diger taraftan hayat/emeklilik sirketlerinin ise 2009
yilinda basarisiz iken 2007 y1linda ise basarili bir dénemi ge¢irdigi sonucu elde edilmistir.

Geng vd. (2015) bireysel emeklilik sirketlerini fon getiri orani, sirketlerin bilgileri,
sistemden ¢ikis kolaylig, erisim olanaklar1 ve elemanlarin nitelikleri kriterlerine gére ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden MACBETH yaklasimi ile degerlendirmistir.

Kula vd. (2016) cahsmasinda BIST biinyesinde islem géren yedi sigorta sirketi ve
bir bireysel emeKklilik sirketinin finansal performansini 2013 yih verileri icin Gri {liskisel
Analiz yontemi ile incelemistir. Sirketlerin yarisinin sermaye yapilarinin etkin oldugu,
cari oran ve karlilik oranlari diisiik olan sirketlerin etkinlik seviyesinin de diistik oldugu
sonucu elde edilmistir.

2010-2013 yillarina ait bilango verilerinden yararlanarak Tirk sigortacilik
sektoriinde hayatdisi brangslarda faaliyet gdsteren sigorta sirketlerinin performanslarini
sekiz finansal orani kriter alarak inceleyen Biilbiil ve Kése (2016) calismasinda yontem
olarak Promethee [ ve Promethee Il ydntemlerini kullanmistir. Hayatdisi sigorta sirketleri
performanslarina gore siralanarak istikrarsiz sirketler belirlenmis ve sirketlerin
performanslarinin degisiminde rol oynayan degiskenlere bagh olarak bu istikrarsizhigin
olasi nedenleri tespit edilmistir.

Ozcan ve Omiirbek (2016) calismasinda BIST’te faaliyet gdsteren sigorta
sirketlerinin performanslarini 10 finansal orana (Cari Oran, Nakit Orani, Varlik Devir Hizi,
Bor¢ Orani, Briit Kar Marji, Net Kar Marji, Oz Sermaye Karhhg, Yatinm Karlilig,
Fiyat/Kazang¢ Orani ve Piyasa Degeri-Defter Degeri Orani) gére MOORA Oran Metodu,
Referans Noktasi Yaklasimi ve Tam Carpim Formu Yoéntemi kullanarak Multi-MOORA
yontemi ile analiz etmistir.

Personel giderleri, yazilan primler, toplam aktifler, 6z sermaye ile 6denen
tazminatlar ve teknik karsiliklar toplami olmak ilizere 5 adet kriterin agirliklarim
belirlemede AHP’yi kullanan Cakir (2016), 2014 yili icin BIST’e faaliyet gosteren bes
sigorta sirketlerini degerlendirmistir. Alternatiflerin Bulanik VIKOR yéntemi ile
degerlendirildigi ve siralandig1 calismada F sirketi en iyi sirket secilmistir.

BIST’te faaliyet gésteren alti sigorta sirketinin 2011-2015 yillar1 arasindaki
finansal performanslarini Bulamik Shannon Entropi Tabanli Bulamk TOPSIS yéntemiyle
inceleyen Aytekin ve Karamasa (2017); nakit, borg, net kar marji, 6z sermaye karlilig1 ve
yatirim karliligi finansal oranlarini degisken olarak ¢alismasinda kullanmstir.

Sirbistan’da 2007-2014 yillar arasindaki verilere gore tiim sigorta sirketlerinin
performansini degerlendiren Ksenija vd. (2017) ¢alismasinda 6zkaynaklar, is aktifleri,
diger borg¢ ve yiikiimliiliikler, finansal gelirler ve sigorta maliyeti olmak tlizere bes finalsal
kriteri kullanmistir. Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi (BAHP) ile kriter agirliklari
belirlenmis ve TOPSIS yéntemiyle performanslari siralanmistir.

Goktolga ve Karakis (2018) bireysel emeklilik sirketlerinin finansal
performanslarini degerlendirdigi; 6zkaynak karlilik, toplam aktif karlilik, kaldira¢ orani,
teknik kar orani, net kar prim orani, hasar prim orani ve yatirim gelirleri oranini kriter
olarak kullandigi calismasinda finansal oranlarin agirliklarinin belirlenmesinde Bulanik
AHP’yi kullanmistir. Uygulamada 2014-2016 yillar1 arasindaki finansal tablolardan
yararlanilarak elde edilen veriler Vise Kriterijumska Optimizacija I Kompromisno Resenje
(VIKOR) yontemleri ile analiz edilmis ve BES sirketlerinin performanslari siralanmistir.
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Percin ve Sénmez (2018) Biitiinlesik Entropi ve TOPSIS yéntemini kullanarak
Borsa Istanbul’da islem géren Ak Sigorta, Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi, Anadolu
Hayat EmeKlilik, Avivasa Emeklilik/Hayat Anonim Sirketi ve Giines Sigorta sirketlerinin
finansal  performansimt  analiz  etmistir. Bes  sirketin  performanslarinin
degerlendirilmesinde karlilik, faaliyet, kaldira¢ ve likidite oranlar1 kullanilmis ve Ak
sigorta sirketi BIST’te islem géren en yiiksek performansa sahip sigorta sirketi secilmistir.

Sigortacilik sektoriiyle ilgili ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin kullanildig:
literatiir incelendiginde en basta VZA, Malmquist-Toplam Faktoér Verimliligi Endeksi,
Stokastik Sinir Analizi, AHP, TOPSIS, Gri iligkisel Analiz gibi yéntemlerin sikhkla tercih
edildigi goriilmektedir. Bu a¢idan bakildiginda Karmasgik Nisbi Degerlendirme Yéntemi
olarak bilinen COPRAS yo6ntemi, BES sirketlerinin performansinin degerlendirilmesinde
daha 6nceki hi¢ bir calismada kullanilmamistir.

Tirkiye'de bireysel emeklilik hizmeti veren sigorta sirketlerinin faaliyetlerinin
COPRAS yontemi ile degerlendirildigi bu c¢alismada 2018 yili verilerinden
yararlanilmistir. Alternatif olarak yer alan BES sirketleri katihimc sayisi, katihlmer fon
tutari, katki pay: tutar, devlet katkisi fon tutar1 ve teknik giderler kriterlerine gére
degerlendirilmis ve sirketlerin performanslarina gore siralamasi yapilmistir.

Kullanilan Yontemin Tanimlanmasi

insan hayatinin hemen hemen her safhasinda diisiinsel bir siire¢ olarak karsimiza
¢ikan karar verme, alternatif olarak bilinen birden fazla segcenek arasindan en az bir amag
ve Olgiite gore en uygun alternatifin secilmesi siirecidir (Dagdeviren ve Eren, 2001).
Giinliik sorunlarin hizla degistigi ve yeni problemlerin ortaya ¢iktig: bilgi caginda karar
vericiler en iyi secenegi bulmakta zorlanmaktadir. Alternatifler arasindan se¢im yaparken
birden fazla kriteri dikkate alarak birden fazla amaca etkin bir sekilde karsilik gelen en
uygun secenegi tercih etmek zorundadir (Acer ve Dinger, 2018). Sonuglarin énceden
tahmin edilememesi, verilerin yetersiz olmasi, kesin olmamasi veya digsal faktorlerin
etkisiyle ihtimal dahilinde olmasi gibi nedenler karar vermede belirsizlik durumlarini
ortaya ¢ikarmaktadir. Bu belirsizlik durumunu azaltmak amaciyla karar verici veya
yonetici bir karar alma siirecinde dogru ve giivenilir tahminlerde bulunabilmek amaciyla
bilimsel yaklasimlar: kullanabilmekte ve en iyi alternatifi bu yontemler sayesinde tercih
edebilmektedir. Birden fazla kriteri ele alarak performans ve etkinligin
degerlendirilmesinde kullanilan yontemler {i¢ baslik atinda toplanabilmektedir:

Birden fazla girdi ve ¢iktinin birbirine oranlanmasiyla elde edilen ve ¢ok boyutlu
bir analiz olan Matematiksel Programlama Yéntemleri parametrik (stokastik iiretim sinir1
yaklasimi, serbest dagilim yaklasimi ve kalin sinir yaklasimi) ve parametrik olmayan
teknikler (VZA, Malmquist toplam faktér verimliligi endeksi yontemi, serbest atilabilir
zarf yaklasimi) seklinde ikiye ayrilmaktadir.

Konjoint analizi ve regresyon analizi ¢ok degiskenli verilerin analizinde siklikla
kullanilan istatistiksel yontemlerdir.

Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) yontemleri hem kalitatif hem de kantitatif
verilerin degerlendirilmesinde kullanilan bir matamatiksel modelleme tiirtidiir. Bu
yontemlerden AHP, analitik a8 siireci, TOPSIS, Gri iliskisel Analiz, VIKOR yontemleri
etkinlik 6l¢limii ve performans degerlemelerde en fazla kullanilan tekniklerdir.

isletmelerin ve sektérlerin performanslarinin degerlendirilmesinde ve ideal
alternatifin belirlenmesinde CKKV yontemleri siklikla kullanilmaktadir. Kriter ve
alternatif sayisinin fazla olmadigi karar verme problemlerinde, karar verici sorun
yasamayabilir. Fakat bir¢cok kriterin ve alternatifin yer aldig1 problemlerde karar verirken
matematiksel yontemlere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu durumda karar verici problemleri
tlim boyutlariyla inceleyerek en uygun ¢oziime ulasmay1 hedeflemektedir. En uzlasic
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¢oziimii elde etmek icin elindeki birbiriyle celisen kriterleri degerlendirip birlestirerek
alternatifleri siralayabilir, gruplandirabilir veya aralarindan se¢im yapabilir (Geng, 2013,
s.122)

Bir karar probleminin ¢6ziimi ve alternatiflerin  performansinmin
degerlendirilmesinde gesitli CKKV yontemlerinden hangi yontemin secilmesi gerektiginin
belirlenmesi 6nemli bir asamadir. Bir o kadar 6nemli olan kriter agirliklarinin
hesaplanmasinda kullanilan yontemler, subjektif yaklasimlar ve gesitli matematiksel
yaklasimlar olmak {lizere iki grupta degerlendirmektedir. Karar verici agirliklarin
belirlenmesinde subjektif yontemlerden yararlanabilecegi gibi AHP, Bulanik AHP, Entropi
gibi literatiirde siklikla kullanilan CKKV yéntemlerinden de faydalanabilmektedir. Kriter
agirhiklarinin belirlenmesinde Entropi yonteminin tercih edildigi bu ¢alismada, Karmasik
Nisbi Degerlendirme yontemi olan COPRAS yo6ntemi ile sirketlerin performanslari analiz
edilmistir. Her iki yontem ile ilgili aciklamalar ve matematiksel notasyonlar izleyen
boéliimde ayrintili verilmistir.

3.1. Entropi Yontemi

CKKV yontemleri icinde kriterlerin nesnel agirliginin hesaplanmasinda kullanilan
objektif agirhiklandirma yéntemlerinden birisi de Entropi yéntemidir. {lk olarak Rudolph
tarafindan 1865’de termodinamik alaninda gelistirilmis olan ve sonra Shannon (1948) 'un
belirsizligin 6l¢iisti olarak tamimladigy, fizik, matematik ve enformasyon bilimlerinden
alinan “Entropi” kavramu lizerine inga edilen bu yéntem entropi/ayrik (discrete) olasilik
dagilimi ile verilen belirsizligin miktarinin bir kriteridir.

Yontemde karar matrisinin, nitelik 6nemine dair bilgiyi blinyesinde barindirdig:
diistiniilmekte ve bu bilginin veri kiimeleri arasindaki karsitliklardan ileri geldigi one
siriilmektedir. Entropi yonteminde niteliklerin nesnel agirliklariyla alternatiflerin her
nitelige gore ciktilarinin ne kadar karlhilasmis oldugu "karsithginin yogunlugu" ile elde
edilmektedir. Bu kargithik ne kadar artarsa ilgili nitelik tarafindan iletilen bilgi de o kadar
fazla olur (Cinar, 2004, s. 103).

Entropi yontemine gore bir karar probleminde hiyerarsik bir yap1 olusturulmadan
kriterlerin 6nem diizeyleri objektif bir sekilde belirlenir ve AHP, Delphi teknikleri gibi
karar vericilerin subjektif yargilarina yer verilmeden veriler analiz edilir (Cakir ve Perg¢in,
2013, s. 79). Belirsizligin yiiksek oldugu durumlarda kullanilan bu yéntem alternatifler
icin belirli miktarda bilgileri iceren karar matrisine sahip olundugu taktirde, kriterlerin
agirlik degerlerini belirlemek i¢in kullanilabilecek bir aractir (Alp vd., 2015: 69). Entropi
yonteminin adimlar asagida yer almaktadir (Shannon, 1948, Tunca ve dig., 2016):

Adim 1: Cesitli ol¢li birimlerinden olusan kriterler ve alternatiflerin yer aldig:
karar degiskenleri matrisi esitlik 1 yardimiyla normalize islemine tabi tutulur.

X

T =—
! Zjl(xij)
i:alternatif degeri,
j : kriter degeri,
rij: normalize edilmis degerleri,
xij: i. alternatif j. kriter i¢in verilen fayda degerleri
Adim 2: ej'nin entropi degeri Esitlik 2 yardimiyla hesaplanmaktadir (Esitlik 2'de
yer alan k= entropi katsayisini, rij= normalize edilmis degerleri ve ej= entropi degerini
ifade etmektedir).
ej = —k XiZ 1y In(ry) (2)

1)
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Adim 3: wj kriterlerin 6nem derecesini belirten agirhk degerleri Esitlik 3

yardimiyla hesaplanmakta ve her kritere bir agirlik degeri atanmaktadir.
1-e;
W; = &m ’ (3)
Zl 1- ej
Hesaplanan kriterlerin agirliklari toplami her zaman bire esit olacaktir (Esitlikteki
wj: agirlik degerini, ej ise entropi degerini ifade etmektedir).

Z:nwj =1 (4)

3.2. COPRAS Yontemi

Zavadskas ve Kaklauskas (1996) tarafindan “COmplex PRoportional ASsesment -
Karmasik Oransal Degerlendirme” olarak bilinen COPRAS adl bir yéntem gelistirilmistir.
Kriterlerin 6nem ve fayda derecelerine gore alternatiflerin siralandigl bu yéntem,
kriterlerin 6l¢iit degerlendirmesinde fayda kriterinin iist diizeye ¢ikartilmasi ve faydasiz
kriterlerin en aza indirgenmesi esasina dayanmaktadir (Podvezko, 2011). Degerlendirme
siirecinde hem maksimum hem de minimum edilmek istenen kriterleri ayr1 ayr1 ele alan
COPRAS yontemi alternatiflerin yarar derecelerini gosterdigi icin diger CKKV
yontemlerinden farkidir. Bu yontem alternatiflerin birbirleriyle karsilastirilarak diger
alternatiflerden ne kadar iyi ya da ne kadar kotii oldugunu oransal olarak analiz
etmektedir (Aksoy vd., 2015, s. 11-12).

CKKV ile ilgili diger yontemler ve COPRAS yontemi kiyaslandiginda; diger
yontemlerde karar vericiler i¢cin temel amag alternatifler arasindan miimkiin olan en iyi
secenegin tercih edilmesidir. Bu sec¢imin yapilmasinda ikili karsilastirma matrisleri ve
ideal noktaya yakinlik yaklasimlar kullanilmaktadir. Ornegin PROMETEE ve ELECTRE'de
ikili karsilastirmalar sonucunda siralama yapilmakta ve alternatif sayisinin ¢ok oldugu
durumlarda hesaplamalar fazla zaman almaktadir. Fakat COPRAS yonteminde ikili
karsilastirmalar yapilmadigl icin diger yontemlere gore islemler daha basit kalmaktadir.
Bir baska farklilik da degerlendirme olgiitlerinin bazilarinin miimkiin oldugunca kiigiik
olmas ve istenen problemlerde kullanilabilir olmasidir (Ozdagoglu, 2013, s. 5).

Cok sayida alternatifin oldugu problemlerde kolayca uygulanan COPRAS ydntemi
ile ilgili farkli alanlarda yapilan ¢alismalardan bazilari su sekildedir: Zavadskas vd. (2004)
verimli konut yatirim araci ve kredi degerlendirmesinde konut kredisi erisim modeli
gelistirmede, Andruskevicius (2005) ticaret ve eglence merkezi insaasinda miiteahhit
seciminde, Kaklauskas vd. (2007) emlak piyasasinin degerlendirilmesinde, Zagorskas vd.
(2007) siirdiiriilebilir sehir yogunlugu 6l¢limiinde, Zavadskas vd. (2007) yol tasarim
alternatiflerinin degerlendirilmesinde ve Chatterjee & Chakraborty (2014) esnek imalat
sistemi seciminde COPRAS y6ntemini kullanmistir.

COPRAS Yonteminin adimlar asagida siralanmaktadir (Zavadskas vd, 2008;
Aktaran: Aksoy vd. 2015, s. 12-14);

Aj =1i. Alternatif i=1,2,..,m
Cj =j. degerlendirme o6l¢iitii i=12,...,n
Wij=j. degerlendirme 6l¢iitiiniin 6nem diizeyi j=1,2,...,n

Xij=j. degerlendirme 6l¢iitii agisindan i. alternatifin degeri olarak ifade
edilmektedir.

[k olarak satirlarinda tstiinliiklerin siralanmak istenildigi alternatiflerin (S3, Sz
Sm), stitunlarinda ise kullanilacak degerlendirme kriterlerinin (X1, X2, Xx) yer aldig: bir
karar matrisi olusturulmaktadir. Karar matrisi asagida Tablo 1'de verilmistir.
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Kriterler
Secenekler e X . X,
S1 X11 X12 .. X1n
S2 X21 X22 .. Xon
Sm Xml XmZ an

Tablo 1: Karar Matrisi

Adim 1: Karar matrisinin degerleri Esitlik 5'de belirtilen formiil yardimiyla
normalize islemine tabi tutulara normalize edilmis karar matrisi olusturulur.

X ==ml— Vj=12,..n (5)

PIEN

Adim 2: Normalize edilmis karar matrisinde elde edilen siitunlarin Entropi
yontemi uygulanarak elde edilen kriterlerin agirlik degerleri (w;) ile ¢arpimi sonucu
Esitlik 6’daki formiil yardimui ile agirhiklandirilmis karar matrisi olusturulmaktadir.

D =dj=xj;.w (6)

Adim 3: Bu adimda amaca ulasmada daha yiiksek degerlerin daha iyi durumu
gosterdigi dlciitleri ifade eden Faydali 6l¢iitler ile amaca ulasmada daha diisiik degerlerin
daha iyi durumu gosterdigi dlciitleri ifade eden faydasiz 6lgiitler hesaplanmaktadir.

Literatiirde yapilan ¢alismalarda degerin miimkiin oldugunca yiiksek olmasinin
tercih edildigi dlgiitler faydali 6l¢iitler olarak gosterilirken, degerin miimkiin oldugunca
kiiciik olmasinin tercih edildigi dlciitler faydasiz olgiitler seklinde degerlendirilmektedir.
Agirhikl normalize edilmis karar matrisindeki degerlerin toplami alinarak faydal dlgiitler
ve faydasiz olgiitler hesaplanmaktadir. Faydali 6lgiitlerin hesaplanmasinda agirlikl
normalize edilmis karar matrisindeki degerlerin toplami Si:, faydasiz Olglitlerin
hesaplanmasinda ise agirlikli normalize edilmis karar matrisindeki degerlerin toplami Si-
seklinde simgelenmektedir. Si+ ve S;_ degerinin hesaplanmasi asagida esitliklerde
verilmistir.

S = XK., dy j=1,2,..,.k faydali 6lgiitler
(74)
Sie = Yok dij j=k+1,k+2,..,nfaydasiz 6lgitler (7,)

Adim 4: Esitlik 8 yardimiyla Q: olarak ifade edilen her bir alternatif icin goreceli
onem degerleri hesaplanmaktadir. Hesaplamalar sonucu en iyi alternatif, en yiiksek
goreceli 6nem degerine sahip olan alternatif olarak belirlenmektedir.

Tij = Siy + L;‘j;_l (8)
Si_xzz&lsT—

Adim 5: En yliksek goreceli 6nem degerleri asagidaki Esitlik 9 yardimiyla elde
edilmektedir.

Qmax=enbiiyiik {Q}Vi=1,2,.., m 9)

Adim 6: Her bir alternatif icin Pi olarak belirtilen Performans indeksi degeri
asagida belirtilen Esitlik 10 yardimiyla hesaplanir.

P, =# x 100 % (10)

Bulunan P; performans deger indeksi 100 olan alternatif en iyi alternatif olarak
degerlendirilmektedrir. Performans indeksi degerlerinin biiyiikten kii¢iige dogru
siralanmasiyla alternatiflerin performanslar kiyaslanabilmektedir.
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Uygulama
4.1. Calismanin Amaci ve Kapsam

Bu calismada Tiirkiye’'de faaliyet gosteren Bireysel Emeklilik Sirketlerinin
performanslar1 COPRAS yontemi ile degerlendirilmistir. Yapilan literatiir taramasi ve
uzman gorisleri sonucunda firmalarin performansinin degerlendirilmesinde katilimci
sayisi, katilimar fon tutari, katki pay1 tutari, devlet katkisi fon tutar1 ve teknik gider
kriterleri kullanilmistir.

Calismada kullanilan katilimer sayisi, katilimei fon tutari, katki pay: tutari, devlet
katkis1  fon tutar1 verileri 2018 yii i¢cin Emeklilik Gozetim Merkezi
(https://www.egm.org.tr)’nin bilgi merkezinden elde edilmis ve ortalama olarak
hesaplanmistir. Teknik gider verisi ise Tiirkiye Sigorta Reastirans ve Emeklilik Sirketleri
Birligi (https://www.tsb.org.tr/)’'nin web sitesinde yer alan “Sirket bazinda mali ve
Teknik tablolar” incelenerek 2018 y1l1i¢in verilen dért donemlik gelir tablosu incelenerek
hesaplanmistir. Tek bir ana kriter olarak ele alinan teknik gider yillik fon isletim gideri,
faaliyet giderleri, diger teknik gider ve ceza 6demeleri alt kriterlerinin toplamindan
olusmaktadir.

EGM verilerine gore 2018 yilinda (05.01.2018-28.12.2018 tarihleri araliinda)
aktif olarak faaliyet gosteren 17 sigorta sirketi yer almaktadir. Uygulamada ise bir BES
sirketi mart ayindan itibaren faaliyet dis1 oldugi i¢in analiz dis1 birakilmistir. Alternafileri
olugturan BES sirketleri A1, A1, .., A17 seklinde degerlendirilmistir. ik olarak kriterlerin
agirhiklart  hesaplanmis, sonrasinda ise COPRAS yontemi ile performanslari
degerlendirilmistir.

4.2. Enropi Yontemiyle Agirliklarin Hesaplanmasi

Entropi yontemi ile ilgili adimlarinin yer aldig1 Adim 1’de verilen Esitlik 1 formiili
aracilifiyla asagida Tablo 2.’de verilen normalize edilmis karar matrisi elde edilmistir.

Katilimci Katilimcilarin Devlet Katla Teknik

Sayisi Fon Tutar1 Katkis: Pay1 Gider
Alternatifler Fon Tutar1  Tutari
Al 0,1246 0,1969 0,1817 0,1949 0,1967
A2 0,1639 0,1857 0,1979 0,1850 0,1833
A3 0,1714 0,1481 0,1557 0,1483 0,1195
A4 0,1100 0,1385 0,1050 0,1311 0,1275
A5 0,0740 0,0784 0,0745 0,0771 0,0731
A6 0,0882 0,0453 0,0596 0,0497 0,0394
A7 0,0752 0,0414 0,0524 0,0461 0,0413
A8 0,0379 0,0366 0,0366 0,0361 0,0570
A9 0,0152 0,0329 0,0286 0,0309 0,0293
A10 0,0267 0,0267 0,0262 0,0270 0,0377
Al11 0,0121 0,0166 0,0130 0,0165 0,0111
A12 0,0272 0,0190 0,0228 0,0208 0,0202
A13 0,0333 0,0139 0,0198 0,0157 0,0239
Al4 0,0143 0,0089 0,0118 0,0096 0,0068
A15 0,0152 0,0047 0,0068 0,0046 0,0120
Al6 0,0051 0,0046 0,0062 0,0049 0,0097
A17 0,0058 0,0019 0,0014 0,0018 0,0114

Tablo 2: Normalize Edilmis Karar Matrisi

Esitlik 2'nin kullanilarak elde edildigi adim 2’'de her bir kriter i¢in hesaplanan e;
entropi degerleri Tablo 3.’de verilmektedir.
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Katilimer Savisi Katilimcilarin Devlet Katkisi l;atkl Teknik
yis Fon Tutar1 Fon Tutar1 an Gider
Tutar
Entropi
Degeri
esert 0,8585 0,8109 0,8253 0,8166 0,8432

Tablo 3: e; Entropi Degerleri Tablosu

Entropi yontemine gore kriterlerin agirliklar: Esitlik 3’deki formiiliin yer aldig1
son adimda hesaplanmis ve degerler Tablo 4’de belirtilmistir.

Devlet

Kaulima Sayisi Katilimcilarin Katkisi Fon Katki Pay1 Te_knlk
Fon Tutar1 Tutari Gider
Tutar
Hesaplanan
Agarliklar 0,1673 0,2237 0,2066 0,2169 0,1855

Tablo 4: Entropi Yontemi Kullanilarak Kriter Agirliklarinin Belirlenmesi

Tablo 4’de hesaplanan tiim agirliklar toplami 1 elde edilmistir. Entropi yontemine
gore kriterlerin agirliklar: degerlendirildiginde katihmal fon tutar kriteri 0,2237 agirhk
degeriyle en dnemli kriter olarak yer almaktadir. Bu siralamay1 0,2169 aralig ile katki
pay1 tutarl, 0,2066 aralig ile devlet katkisi fon tutari, 0,1855 degeri ile teknik gider ve son
olarak 0,1673 ile katilimc1 sayisi takip etmektedir.

4.3. COPRAS Yontemiyle BES Sirketlerinin Performanslarinin
Degerlendirilmesi

COPRAS yonteminin anlatildigi boéliimde yer alan adim 1’de verilen Esitlik 5
yardimiyla degerler normalize edilerek normalize edilmis karar matrisine
doniistiiriilmiistiir ve matris asagida Tablo 5.’de verilmistir.

Entropi
Agirliklar 0,1673 0,2237 0,2066 0,2169 0,1855
Devlet :

Alternatifler Katilimci Katilimcilarin Katkis1 Fon Katki Pay1 T_eknlk

Sayis1 Fon Tutar1 Tutar Tutar Gider
Al 0,1246 0,1969 0,1817 0,1949 0,1967
A2 0,1639 0,1857 0,1979 0,1850 0,1833
A3 0,1714 0,1481 0,1557 0,1483 0,1195
At 0,1100 0,1385 0,1050 0,1311 0,1275
A5 0,0740 0,0784 0,0745 0,0771 0,0731
A6 0,0882 0,0453 0,0596 0,0497 0,0394
A7 0,0752 0,0414 0,0524 0,0461 0,0413
A8

0,0379 0,0366 0,0366 0,0361 0,0570
A9 0,0152 0,0329 0,0286 0,0309 0,0293
A10 0,0267 0,0267 0,0262 0,0270 0,0377
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A1l

0,0121 0,0166 0,0130 0,0165 0,0111
Al2 0,0272 0,0190 0,0228 0,0208 0,0202
Al3 0,0333 0,0139 0,0198 0,0157 0,0239
Al4 0,0143 0,0089 0,0118 0,0096 0,0068
Al5 0,0152 0,0047 0,0068 0,0046 0,0120
Al6 0,0051 0,0046 0,0062 0,0049 0,0097
Al7 0,0058 0,0019 0,0014 0,0018 0,0114

Tablo 5: Normalize Edilmis Karar Matrisi

Esitlik 6 formiilti kullanilarak normalize edilmis karar matrisi degerleri ile entropi
yontemi kullanilarak elde edilen agirliklarin ¢arpimi ile agirliklh normalize edilmis karar
matrisi elde edilmis ve Tablo 6.da verilmistir.

Alternatifler Katilimci Katilimcilarin g::li(:stl Fon Katki Pay1 T_eknik
Sayis1 Fon Tutar1 Tutar Tutar Gider
Al 0,02085 0,04405 0,03754 0,04228 0,03649
A2 0,02743 0,04154 0,04089 0,04012 0,03401
A3 0,02867 0,03313 0,03216 0,03217 0,02218
A4 0,01840 0,03099 0,02170 0,02845 0,02366
A5 0,01238 0,01753 0,01539 0,01672 0,01356
A6 0,01476 0,01013 0,01231 0,01077 0,00730
A7 0,01258 0,00927 0,01082 0,01000 0,00781
A8 0,00635 0,00818 0,00756 0,00783 0,01057
A9 0,00254 0,00735 0,00592 0,00670 0,00544
A10 0,00446 0,00597 0,00540 0,00585 0,00699
All 0,00202 0,00371 0,00269 0,00358 0,00206
Al12 0,00456 0,00425 0,00471 0,00452 0,00375
A13 0,00557 0,00311 0,00409 0,00340 0,00444
Al4 0,00239 0,00200 0,00243 0,00207 0,00127
A15 0,00255 0,00104 0,00141 0,00100 0,00222
Al6 0,00086 0,00078 0,00104 0,00082 0,00162
A17 0,00096 0,00031 0,00024 0,00029 0,00190

Tablo 6: dj; Agirhkh Normalize Edilmis Karar Matrisi

Esitlik (7,) ve (7,) formiilleri ile adim 3’de bahsedilen faydal ve faydasiz 6l¢iitler
hesaplanmistir ve Tablo 7."de verilmistir. Amaca ulasmada yliksek degerlerin tercih
edildigi katilimc sayisi, katilimer fon tutari, devlet katkisi fon tutar1 ve katki pay tutari
faydall olgiitlerin (Si+) hesaplanmasinda kullanilirken, diisiik degerlerin kullanildig:
faydasiz 6lciitlerin (Si-) hesaplanmasinda emeklilik teknik gider kriteri kullanilmaktadir.
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Faydah Olgiit Faydasiz Olgiit
Alternatifler Si+ Si-
Al 0,14473 0,03649
A2 0,14998 0,03401
A3 0,12612 0,02218
A4 0,09953 0,02366
A5 0,06202 0,01356
A6 0,04797 0,00730
A7 0,04267 0,00781
A8 0,02991 0,01057
A9 0,02250 0,00544
A10 0,02169 0,00699
All 0,01200 0,00206
Al2 0,01803 0,00375
A13 0,01616 0,00444
Al4 0,00889 0,00127
A15 0,00599 0,00222
Al6 0,00349 0,00162
A17 0,00181 0,00190
TOPLAM 0,81350 0,18527

Tablo 7: Faydah ve Faydasiz Olciitler Tablosu

Adim 4’de yer alan Esitlik 8’deki formiil yardimiyla goéreceli énem degerleri
tablosu elde edilmis ve Tablo 8."de verilmistir.

Alternatifler Qi Alternatifler Qi

Al 0,1459 A10 0,0279
A2 0,1513 All 0,0331
A3 0,1281 Al2 0,0296
A4 0,1014 A13 0,0259
A5 0,0652 Al4 0,0432
A6 0,0539 A15 0,0256
A7 0,0482 Al6 0,0303
A8 0,0340 Al7 0,0246
A9 0,0305

Tablo 8: Géreceli Onem Degerleri Tablosu

Adim 5 ve Esitlik 9’da yer alan formiil yardimiyla en yiiksek goéreceli 6nem
degerine sahip alternatifin yer aldig1 deger belirlenmektedir. Buna gore A2 alternatifinin
yer aldig1 Qmax degeri 0,1513 olarak elde edilmistir. Son olarak Adim 6’daki Esitlik 10
yardimi ile P; performans deger indeksi hesaplanmistir ve bulgular asagida Tablo 9.da
verilmistir.
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Alternatifler Pi Siralama
Al 96,471 2
A2 100,000 1
A3 84,678 3
A4 67,019 4
AS 43,124 5
A6 35,646 6
A7 31,886 7
A8 22,495 9
A9 20,157 11
A10 18,444 14
All 21,888 10
Al2 19,574 13
Al3 17,154 15
Ald 28,580 8
A15 16,902 16
A16 20,014 12
A17 16,286 17

Tablo 9: P; performans Indeksi Degerleri Tablosu

Yukarida Tablo 9.'da verilen Pi performans Indeksi Degerleri incelendiginde A2
sirketinin en yiiksek performans degerine (100) sahip alternatif oldugu goériilmektedir.
Bu siralamay1 A1, A3, A4, A5, A6, A7, A14, A8, A11, A9, Al6, A12, A10, A13, A15, A17
firmalar takip etmektedir.

Sonug¢ ve Bulgular

Diinya genelinde hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde uygulanan sosyal
glivenlik sistemleri kriz, reform gibi bir takim nedenlerden dolay1 bir¢ok problemle karsi
karsiya kalmis ve yeniden yapilanma ihtiyacini ortaya ¢ikarmistir. Bu ihtiyacin bir sonucu
olarak ortaya cikan bireysel emeklilik sistemi ve bilinyesinde olusturulan 6zel fonlar
sayesinde bireyler yatirim araglarina yonlendirilmektedir. Makro diizeyde ekonomi ve
uzun vadeli istikrar1 olumlu yoénde etkileyen, katilimcilar1 verimli yatirim araglarina
yonlendirerek emeklilikteki gelirlerini garanti altina alan ve kisilerin refah seviyelerini
arttirmayi amaglayan bir sistem olarak faaliyet gostermeyi amaglayan bireysel emeklilik
sistemi goniilliiliik esasina dayal bir sistemdir.

Bu ¢alismada 2018 y1li verileri kullanilarak 17 BES sirketinin performansi COPRAS
yontemiyle siralanmaya ¢alisilmistir. Katilimcei sayisy, katilimet fon tutari, katki pay: tutari,
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devlet katkis1 fon tutar1 ve emeklilik teknik gider kriterlerinin agirliklarimin
hesaplanmasinda ise Entropi yontemi kullanilmistir. Entropi yontemine gore 6nem
derecesi en yiiksek kriter katilimci fon tutari kriteridir. Kriterlerin agirliklarina gore 6nem
diizeyleri degerlendirildiginde bu siralamay1 katk: pay1 tutari, devlet katkis: fon tutari,
teknik gider ve son olarak katilima sayisi kriteri takip etmektedir. COPRAS ydntemine
gore secgenekleri olusturan BES sirketlerinin performanslari siralandiginda A2, A1 ve A3
firmasi ilk li¢ firma arasinda yer almaktadir. Bu siralamay sirasiyla A4, A5, A6, A7, A14,
A8, A11, A9, Al6, A12, A10, A13, A15, A17 sirketleri takip etmektedir. Calismanin ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden biri olan COPRAS yonteminin sigortacilik ve BES
sirketlerinin performans degerlendirilmesinde kullanilmasi nedeni ile literature katki
saglayacag diisiiniilmektedir.
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Summary

The social security system, which varies from country to country all around the
world, supports the capital market. However, social security faces the deep crises and
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requires reforms. By employing insurance firm’s private superannuation plans and
reconstruct their own systems, social security systems try to reduce risks. Financially
developed countries employ complementary private superannuation for a long time. On the
other hand, Turkey started to complementary private super annuation in 27th October 2003.
Private superannuation funds have a massive share in insurance industry. Insurance
industry diverts those funds to long term investments, not only to guarantee the participants
pensions and provide them an extra income in their retirement, but also to ease the existing
social security system’s burdens. Joining the private superannuation based on volunteering
principle. Furthermore, this system mainly aims to effect economical macro terms and long-
term stability in positive ways, least but not last, this system aims to increase, not only,
employees, but also, pensions welfare. That’s why private superannuation companies’s
performance and effectiveness measurement become more and more important both
companies and individuals.

In this study, the performance of the BES Company operates in Turkey ordered by
Entropy and COPRAS. Literature review and expert opinions were included in the
determination of the criteria included in the evaluation and as a result, five criteria were
determined: the number of participants, participant fund amount, contribution amaunt, the
state contribution amaunt and retirement technical expence. Entropy method was primarily
used in the calculation of criterion weights. According to the method, the criterion with the
highest weight is determined as the amount of participant funds and this criterion was
followed by the contribution amount, the state contribution fund amount, the retirement
technical expense and finally the number of participants. Among the 17 private pension
companies evaluated using the COPRAS method steps, A2, A1 and A3 are the best performing
BES companies. these companies are followed by A4, A5, A6, A7, A14, A8, A11, A9, A16, A12,
A10, A13, A15 and A17 respectively. In this study, the COPRAS method was used for the first
time in evaluating the performance of private pension companies in the insurance sector. In
future researches, it can be evaluated whether there is a difference between the results by
using other multi-criteria decision making methods.
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