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Yontemlerinin Kullanilmasi
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Bireyler elde ettikleri gelirlerinin bir kismim tiiketim icin kullandiktan
sonra, geri kalanim da tasarruf etmek icin ayirmaktadirlar. Tasarruf etmek
isteyen yatirnmcilar farkh amaglar icin farkh yatinm araclarina
yonelmektedirler. Yatirnmcilarin, yatirnom araclarmma yonelmesinde etkili olan
cesitli unsurlar bulunmaktadir. Bunlar bazen Kkisinin kendisine ait unsurlar,
bazen de Kisinin icinde bulundugu cevreye ait finansal ve cevresel unsurlar
olabilmektedir. Yatirinmci, bu unsurlardan etkilenerek yaptigi yatirnmdan en
diisiik risk ile en yiiksek getiriyi elde etmeyi amaclamaktadir. Ayrica,
hedeflerinin tam olarak gerceklesmesini ve bu hedeflerden sapmalarin en az
olmasini istemektedir. Yatirnmcinin bu unsurlardan etkilenerek ve belirledigi
hedefler dogrultusunda olusturacag: portfoyde, hangi yatirim araclarinin hangi
agirhiklarla olmasi gerektigi karari oldukc¢a onemlidir.

Bu calismada, yatirnm yapmak isteyen bireyler icin portfoy olusturma
karan ele alinmustir. Optimal portfoy olusturmak icin yatirnmcilarin yatiriom
kararmmi etkileyen Kkriterlerin ve bu yatirnmdaki hedeflerin bir arada
degerlendirilmesi gerekmektedir. Bunun icin ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden Analitik Ag Siireci (ANP) ve Hedef Programlama yontemleri
biitiinlesik olarak kullamilmistir. Probleme ait 3 ana Kkriter ve 13 alt Kriter
belirlenmis ve ANP yontemi ile kriterler agirhiklandirilmistir. ANP yontemiyle
elde edilen agirhklar Hedef Programlama yonteminde hedeflerin agirhklar:

olarak ve beklenen getirinin hesaplanmasinda kullanilmistir. Belirlenen



hedefler dogrultusunda hedef programlama modeli olusturulmus ve yatirimci
icin optimal portfoy belirlenmistir.
Anahtar Kelimeler: Cok Kriterli Karar Verme, Analitik Ag Siireci,

Hedef Programlama, Portfoy Yonetimi.



ABSTRACT

Master’s Thesis

Using Analytic Network Process and Goal Programming Methods in Portfolio
Analysis of Investors

Aysun BAS
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After spending some part of their income for consumption, individuals
allocate the rest to save money. Investors who want to save money move
towards different investment instruments for different purposes. There are
various factors affecting investors’ choice of investment instrument. These
factors might be related to the individual or to the financial and environmental
factors belonging to the individual’s environment. The investor aims for the
highest profit with the lowest risk from the investment influenced by these
factors. Moreover, s/he also wants to achieve their goals fully and minimize
deviations from the target. In the portfolio that is created as a result of the
investor’s influence by these factors and in line with the targets that the investor
has determined, the decision regarding the investment instruments and their

proportion is considerably important.

This study deals with the decision of creating a portfolio. In order to
create an optimal portfolio, criteria that affect investor’s investment decision
and targets for this investment must be evaluated together. For this, Analytic
Network Process (ANP) from multi-criteria decision-making methods and Goal
Programming methods were used in an integrated manner. 3 main criteria and
13 sub criteria were determined for the problem and criteria were weighted
through ANP method. The weights that were obtained through ANP method

were used as the weights of the targets in Goal Programming method and in the

Vi



calculation of the expected income. In line with the determined targets, the goal
programming model was created and an optimal portfolio was determined for
the investor.

Keywords: Multi-criteria Decision-Making, Analytical Network Process,

Goal Programming, Portfolio Management.
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GIRIS

Bireyler elde ettikleri gelirleri ile ihtiya¢ ve isteklerini karsiladiktan sonra arta
kalan miktar ile yatirim faaliyeti gergeklestirmektedirler. Kazanglarindan daha az
harcama yapan bireyler, tasarruf etmek amaciyla getirileri maksimum seviyeye
cikararak, maliyetleri en aza indirgeyen yatirim aracini segmeyi amaglamaktadirlar.
Yatirim aracinin se¢iminde yatirimeilar etkileyebilecek bir¢ok faktdr bulunmaktadir.
Yatirnmcinin yatirim yaparken hangi faktorlerden etkilendigi, hangi amagla hangi
yatirim aracina yoneldigi konulari ¢ok kriterli karar verme problemleridir. Yatirimci,
birikimlerini farkli yatirim araglar1 arasinda dagitarak yani portfoydeki yatirim
araglarii ¢esitlendirerek portfoylin riskini diisiirebilmektedir. Bir portfoydeki
yatirim araclarinin getirisi arttikca, riski de artmaktadir. Bu yiizden portfoye alinacak
yatirim araglarinin  hangi agirliklarla alinmas1 gerektigini belirlemek oldukca
onemlidir. Bu agirliklar getiriyi maksimum yaparken olusan riski de minimuma
¢ekmelidirler. Yatirimei, bu hedeflerinin tam olarak gerceklesmesini ve hedeflerden

olusan sapmalarin minimize edilmesini istemektedir.

Cok  kriterli karar verme yoOntemlerinden ANP  yontemi, Karar
problemlerindeki kriterlerin  ve segeneklerin kendi iglerinde birbirine olan
bagimliliklarin1 ve birbirleriyle olan iliskilerini dikkate alarak ¢o6ziim iiretmeye
caligmaktadir. Bir diger yandan ¢ok amacli karar verme yontemlerinden Hedef
Programlama ise, birden fazla ve farkli agilardan birbirleriyle ¢elisen hedefleri ayni
anda ele alarak en uygun ¢ozliimii bulmaya odaklanmaktadir. Bu iki yontemin
beraber kullanilmasi karar problemindeki tiim hedeflerin olabildigince tam olarak
gerceklesmesini saglayacak bir model kurup problemin ¢oziilmesini ve bu dogrultuda
kararlar verilmesini saglar. Literatiir incelendiginde, bu yontemlerin tek baglarina
kullanildig1 ¢alismalar oldugu gibi farkli yontemlerle birarada veya her ikisinin
birlikte kullanildig1 ¢aligmalar da bulunmustur. Ancak, ANP ve Hedef Programlama
yontemlerinin portfoy olusturma probleminde birarada kullanildigi c¢aligmalara
rastlanmamistir. Bundan dolayi, optimal portfoyli olusturan ve hedeflerden sapmalari
minimize eden bir model olusturulmustur. Bu iki yontem entegre uygulanarak

yatirimeilar i¢in yeni bir bakis agis1 nerilmistir.



Bu ¢aligmada, bireysel yatirimcilar igin en ¢ok tercih edilen ve kar getiren
finansal yatirim araglari arasindan en uygun yatirim aracinin se¢iminin yapilmasi ve
bu yatirim araglarindan optimal portféyiin olusturulmasi amacglanmistir. Calisma 4
boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde; ¢ok kriterli karar verme Kkonusu
incelenmistir. Karar verme ve karar siireci konular1 ele alindiktan sonra ¢ok kriterli
karar vermede yer alan kavramlar kisaca aciklanmis ve ¢ok kriterli karar vermenin
tarithsel gelisiminden bahsedilmistir. Daha sonra ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinin siniflandirilmast  yapilmis ve bu smiflandirmadaki farkliliklara
deginilmistir. Son olarak ¢ok amacli ve ¢ok nitelikli karar verme yontemleri genel

olarak agiklanmugtir.

Calismanin ikinci boliimiinde, uygulamanin temel konusu olan ANP yontemi
detayli olarak ele alinmistir. ANP yOnteminin kisaca tarihgesine ve oOzelliklerine
deginildikten sonra AHP yontemi ile karsilastirilmis ve aralarindaki farklardan
bahsedilmistir. Daha sonra ANP yonteminin ag yapisinin olusturulmasi ve uygulama
adimlar1 anlatilmigtir. Son olarak ANP yonteminin isletme kararlarinda kullanimina

iligkin literatiirde yapilan ¢alismalardan bahsedilmistir.

Uciincii béliimde, uygulamani diger temel konusu olan Hedef Programlama
yontemi detayli olarak incelenmistir. Hedef Programlama yonteminin ortaya
cikisindan ve 6zelliklerinden bahsedildikten sonra yontemin bilesenleri agiklanmustir.
Daha sonra Hedef Programlama yonteminin varsayimlari incelenmis ve model
olusumundaki genel formiilasyon anlatilmigtir. Devaminda Hedef Programlama
yonteminin siniflandirilmasi yapilmis olup, siniflandirma tiirleri ele alinmistir. Son
olarak Hedef Programlama yonteminin isletme kararlarinda kullanimina iliskin

literatiirde yer alan ¢alismalar incelenmistir.

Calismanin son bolimii olan uygulama béliimiinde, ilk olarak uygulama
konusu olan portfoy yonetimi konusu incelenmistir. Daha sonra ANP- Hedef
Programlama yontemlerini entegre bir sekilde kullanarak, bireysel yatirimcilar i¢in
portfoy olusturma problemi ele alinmistir. ANP yontemi ile problemdeki kriterler ve
alternatifler agirliklandirilmistir. Hedef Programlama yontemiyle ise, yatirimcilarin

istek ve beklentilerine gore optimal portfoy olusturulmaya calisilmistir.



BIiRINCI BOLUM
COK KRITERLI KARAR VERME

1.1. KARAR VERME KAVRAMI VE KARAR SURECI

Teknolojik gelismelerle her gecen giin biiyliyen isletmeler, olusan rekabet
ortaminda siirekli artan miisteri ihtiyaglarini karsilamaya c¢alisirlar. Isletmeler bu
ihtiyaclar1 karsilamak icin belirlenen hedeflere ulasmak amaciyla, eldeki belirsiz
verilerden yola ¢ikarak isletme i¢in hayati Onem tasiyan kararlar alirlar.
Rakiplerinden bir adim onde olmak i¢in alinan bu kararlarin dogru, tutarli ve
giivenilir olmas1 gerekmektedir. Isletmelerin basarisini etkileyen bu “karar verme”
faaliyeti isletmelerin siirekliligini saglamaktadir.

Gelecege iligkin belirlenen bir veya birden fazla hedefin ger¢eklesebilmesi
icin eldeki mevcut olanak ve kosullardan yararlanarak olabilmesi miimkiin olan
hareket c¢esitlerinden en uygun olanmin segilmesi faaliyetine karar verme
denmektedir. Karar verme, sonuglandirilmasi zorunlu olan problemleri tiim
yonleriyle ele alip degerlendiren ve en uygun sonucu veren alternatif veya
alternatifleri belirleyen bir faaliyettir. Karar verme tim yonetim fonksiyonlariin
temelini olusturmaktadir. Yoneticilerin, herhangi bir karar1 verirken dogru ve
giivenilir tahminlere ihtiyaglar1 vardir. Bu tahminlemeleri yaparken bilimsel yontem
ve teknikleri kullanmalar1 daha i1yi karar vermelerine yardimeci olmaktadir. Dogru
kararlarin alinmasi, zaman kaybetmeden karar verilmesi rekabet ortaminda rakiplere
kars1 avantaj saglamaktadir.

Diger bir deyisle karar verme; karar vericinin mevcut tiim alternatifler
arasindan bir veya birden fazla amaca veya belirli kisitlara gore en uygun, miimkiin
olan, kendine en cok fayday1 saglayan bir veya birkac¢ alternatifi siralayarak,
smiflandirarak veya Se¢im yaparak sorunlara ¢6ziim iretme faaliyetidir. Karar
verirken birden fazla alternatif bulunmaktadir. Her bir alternatife iliskin birbirinden
farkli sonuglarin ve elde edilen birbirinden farkli getirilerin olmasi gerekmektedir.

Karar kavrami ise; herhangi bir konu, problem ya da is hakkinda diisiintilerek

ve tartigilarak varilan sonug, kesin yargi, hiikkiim ve nihai diisiincelerdir. Karar, karar



vericinin farkli alternatifler arasindan se¢im yapip birisine karar verdigi siiregte anlik
bir faaliyettir. Kisaca, karar verme bir stirectir, karar ise bu siirecin sonucudur.

Karar verme isleminde, optimizasyon Kriterlerine gore hareket bi¢imlerinden
bir tanesi se¢ilmektedir (Saat, 2000: 149).

Belirli bir karar verme probleminin ¢oziilebilmesi i¢in saglikli bir karar verme
stirecinin olusturulmast ve bu siirecin kontrol edilerek basartyla yiiriitiilmesi
gerekmektedir. Belirli bir baslangi¢c noktasi olan, asama asama devam eden ve bir
tercihin yapilmasi ile sonuglanan faaliyetler topluluguna karar verme siireci
denmektedir.

Bir zihinsel faaliyetler dizisi olusturan karar verme siireci, karar vermek i¢in
kullanilan metotlarin hareket diizenini ve izleyecekleri yolu ifade etmektedir. Bu
siire¢ sayesinde karmasik yapidaki karar problemleri sistematik bir sekilde
irdelenmektedir ve en iyi kararlar1 verebilmek i¢in en uygun metodun segilerek
uygulanmasiyla kararin kalitesi arttirllmaktadir (Yilmaz, 2010: 21). Karar verme
stireci hem bireysel olarak hem grup kararlarinda hem de isletmelerde yapilan
davraniglara temel olusturan bir faaliyettir. Karar verme siirecine karar teorileri,
modeller, algoritmalar ve sayisal yontemler katki saglamaktadir.

Biitiin kararlar belirli elemanlarin yardimiyla ortaya ¢ikmaktadir. Karar verme
siirecini  etkileyen bu elemanlar karar verme siirecinin  ogeleri  olarak
tanimlanmaktadir. Bu temel 6geler asagidaki gibidir (Budak, 2014: 7);

— Karar vermeyi gerekli kilan bir problem,

— Karar verecek kisi veya kisiler,

— Karar verme siirecinden ve kararlardan etkilenenler,
— Amaglar,

— Alternatifler,

—  Kriterler,

—  Yontemler,

— Kaynaklar,

— Sonuglar.

Karar verme siireci ilk kez 1910 yilinda Devey tarafindan ele alinmistir.
Devey bu siirecin bir biitiin olarak diistiniilmesi gerektigini belirtmistir. Devey’e gore

bu siirecin; problemin belirlenmesi, alternatiflerin listelenmesi ve alternatifler



arasindan en iyi olanin segilmesi olmak iizere 3 asamasi bulunmaktadir (Cinemre,
2011: 2).

Devey’in karar verme siirecine yaklasimi zamanla bir karar kuraminin
olusumunu baslatmistir. 1950’1i yillardan sonra karar kuraminda hizli bir gelisme
baslamis ve karar verme siirecinin 3 asamali bir biitiin olarak tanimlanmasinin yeterli
olmadigr goriisii agirlik kazanmistir. Zaman iginde bu yaklasimdaki asamalar
ayrntilandirilmis, yeni agamalar eklenmis ve daha da gelistirilmistir. 1980 yilinda
Saaty tarafindan ii¢ asamada ele alinmistir. Bu asamalar; modelleme asamasi, karar
asamast ve kararlarin uygulanmasi asamasidir. Daha sonraki arastirmacilar karar
verme siirecinin adimlarini, karar verme faaliyetinin dar veya genis kapsamli
olmasindan ya da karar verme kavraminin farkli algilanmasindan dolay1 farkli
agsamalar1 belirlemislerdir.

Karar verme siireci; problemin tanimiyla baslamaktadir. Problemde yer alan
alternatiflerin degerlendirilmesi ve bu alternatiflerden probleme gore uygulamasi
miimkiin olanin belirlenmesi ile devam etmektedir. En son karar vererek bitmektedir.
Karar verme siirecinin en ¢ok kabul edilen ve en c¢ok kullanilan asamalar ise
asagidaki gibi belirtilmektedir;

— Orgiitsel amag ve hedeflerin belirlenmesi,

— Problemin her yoniiyle tanimlanmasi,

— Problemin ¢6ziilmesi i¢in gereken bilgilerin dogru ve eksiksiz bir sekilde elde
edilmesi,

— Problemin ¢dziilmesinde kullanilacak olan yontem veya yontemlerin belirlenmesi,
— Problemin ¢dziimiinde kullanilan her yontem i¢in maliyetin hesaplanmasi,

— Alternatiflerin belirlenmesi ve gelistirilmesi,

— Alternatiflerin karsilastirilmasi ve analiz edilmesi,

— Her bir alternatifin ortaya ¢ikaracagi ¢esitli durumlarin degerlendirilmesi,

— Alternatifler arasindan en uygun olanin se¢ilmesi,

— Secilen alternatifin uygulanmasi,

— Uygulanan alternatif sonucunun veya sonuglarinin degerlendirilmesidir.



1.2. COK KRITERLi KARAR VERME VE TEMEL KAVRAMLARI

Karar verme faaliyetleri genellikle iki kategoride incelenmektedir. Birincisi;
karar vericinin sezgilerine, deneyimlerine ve diisiincelerine gore karar vermesidir. Bu
faaliyette karar vericiler, herhangi bir bilimsel karar verme yontemi kullanmadan
deneysel bir yolla nihai bir karara varmaktadirlar. Ikincisi ise, daha karmasik
problemler i¢in bir analiz modeli ve adim adim izlenecek problem ¢dzme siirecine
sahip baz1 bilimsel karar verme yontemleri sayesinde karar verilmesidir. Bu
yapilandirilmig karar verme yontemleri, genellikle karar vermeyi kolaylagtiracak bir
model olusturmak icin analitik veya sayisal teknikler kullanmaktadir. Boyle bir
durumda, karar vericiler ilk o©nce kullanilacak yontemin analiz modelinden
yararlanarak bir karar problemi formiile etmektedirler. Bundan sonra kullanilacak
yontemin karar verme siiregleri agama asama uygulanarak sonuca ulagilmaktadir (Li,
2007: 37-38).

Karar teorisi, karar problemlerini matematiksel model olarak ortaya koyup,
sayisal ve istatistiksel analizlere bagli olarak tercih yaptiran bir yontemdir. Karar
verme siirecine sayisal yontemlerin, karar analizlerinin, matematiksel modellerin,
algoritmalarin olumlu bir etkisi bulunmaktadir. Bunun sonucunda karar verme siireci
hizlanmakta ve dogru kararlarin alinabilmesi olasiligi da artmaktadir. Karar
vermenin en ¢ok bilinen ve en ¢ok kullanilan dallarindan biri Cok Kriterli Karar
Verme’dir (CKKV). CKKYV, karar teorisinin en etkin, verimli ve en yaygin
kullanilan metotlarin1 igermektedir. Birden fazla kriterin degerlendirilmesini,
alternatiflerin gruplandirilmasini veya siniflandirilmasini, bu alternatifler arasindan
secim yapilmasini saglayan metotlar igerir.

Cok kriterli karar verme, ayni anda uygulanan birden fazla kriterin icerisinden
en uygun tercihin segilmesine yardimci olan bir aragtir (Onel, 2014: 30). CKKV,
karar problemini hiyerarsik bir bigimde problemi olusturan daha kii¢iik pargalara
ayirma ve secenekler arasinda Oncelik olusturmaya denmektedir. Cok kriterli karar
verme, olusturulan birden fazla ve aymi anda uygulanmaya calisilan Karar
kriterlerinin degerlendirilmesi ve secenekler arasindan en 1yi tercihin secilmesini, bu
seceneklerin siralanmasini ya da segeneklerin gruplandirilmasii saglayan birgok

yontemi igermektedir.



Cok kriterli karar verme yontemleri, dlciilebilen ve dl¢lilemeyen ¢ok sayida
stratejik ve operasyonel faktorii ayni anda degerlendirme imkani saglayan, ayni
zamanda karar verme siirecine bir¢ok kisiyi dahil edebilen analitik yontemlerdir.
Karar verme siireglerinde bu yontemlerin kullanilmasi yoneticilerin alternatifleri
degerlendirmelerinde yardimci olmakta ve isletme kaynaklarini daha verimli
kullanmalarini saglamaktadir (Omiirbek ve Simsek, 2014; 307).

Bir problemin CKKYV problemi olabilmesi i¢in de en az iki alternatif ve en az
iki farkli kriter olmasi gerekmektedir. CKKYV, bireylerin hem kendi hem diger
bireylerin oncelikleri olan degerlerin ve hedeflerin belirlemesini, karsilasilan sorunun
anlasilmasini, tercih ederken hareket bigimini belirlemede yol gostererek sorunun
incelenmesini ve karar vermenin kolaylastirilmasini amaglamaktadir (Belton ve
Stewart, 2003: 3).

CKKV kisaca, karar verme siireglerini sistematik bir sekilde yiiriiterek
karmasik ve tamamen anlagilmasi gii¢ karar problemlerini analiz etmeyi
amaglamaktadir (Cift¢i,2014: 22). Cok kriterli karar verme, genellikle zit olan
Kriterleri de goz oniine almakta ve karmasik karar problemlerinin ¢6ziimiinde karar
vericiye kullanigh bir ara¢ saglamayr amacglamaktadir. Cok kriterli karar verme
yontemlerini kullanmaktaki bir diger amac; karar verme siirecini denetim altinda
tutmaya calismak ve verilecek tercih sonucunu olabilecek en kisa siirede ve en kolay
sekilde elde etmektir. Fazla sayida olan bu kriter ve alternafifleri bir araya getirerek
eszamanl olarak ¢ozmeye calisan CKKV yontemleri, hem kisisel hem kurumsal
bircok karmasik yapidaki problemlerin ¢oziimiinde dogru tercihin yapilmasini
saglamaktadir.

Cok kriterli karar verme gilinliik hayatin her aninda da karsilasilabilen
problemlerdir. Bir is sec¢iminde; iicret, caligma saatleri, yer, ulasim durumu,
yiikselme firsatlar1, ¢alisma kosullar: gibi kriterler icerir. Internet {izerinden aligveris
yaparken de online aligveris sitesi se¢iminde; firma giivenilirligi, teslimat, islem
kolaylig1, siparisin iptali gibi kriterler bulunmaktadir. Ya da bir otomobil se¢imi
karar1; fiyat, yakit tliketimi, performans, satig sonrasi avantaj, gilivenlik, dizyn-
estetik gibi kriterleri icerirmektedir.

Cok kriterli karar verme, tek degiskenin degil, cok sayida i¢ ve dis degiskenin

etkisi ile olugsmaktadir. Bundan dolayr karmasik bir yap1 gostermektedir. Karar



verme siireci de, sadece tek degiskene veya tek kritere gore degil, ¢ok sayida
degisken ve kriterin ve bunlarin birbirleriyle etkilesimlerine gore tanimlanmaktadir.
Bu nedenle ¢ok kriterli karar verme yontemlerine bir¢ok alanda bagvurulmaktadir
(Ofluoglu vd., 2007: 116).

CKKV problemlerini ¢ozebilmek i¢in ilk yapilmasi gereken, Kkarar
probleminde var olan alternatif ve kriter sayisini belirlemektir. Yani; problemi
tamimlamak, problemin yolunun nasil olacagini kavramaktir. Daha sonra, karar
vericinin problemle alakali bilgileri toplamasi ve Kriterleri belirlemesi gerekmektedir.
Sonraki asamada belirlenen amaca ulasabilmek i¢in olabilmesi miimkiin bir dizi
secenek ve stratejiler olusturulmaktadir. Kisacasi alternatifler belirlenmekte ve
degerlendirilmektedir. Bu asamadan sonra en son, olasi alternatifleri veya stratejileri
degerlendirmek, iyilestirmek ya da siralama yapmak i¢in en uygun yodntem
secilmektedir. Sonugta; miimkiin olan en iyi alternatif belirlenmektedir (Tzeng ve
Huang, 2011: 1).

Cok kriterli karar verme problemlerinde problemi ¢6zmek igin; Kriterlerin
nasil birlesecegine dair modelin veya formiiliin belirlenmesi ve modeli kurarken
parametreleri belirlemek i¢in hangi metodun segilecegi konulart Onemlidir.
Literatiirde bu amagla gelistirilmis pek ¢ok algoritma bulunmaktadir (Balkuvar,
2015: 13).

CKKV yontemlerinde problemin ¢oziilebilmesi icin probleme iliskin
bilinmesi gereken unsurlar vardir. CKKV’ye iligkin bu temel kavramlar asagida
aciklanmaktadir.

Alternatifler: Alternatifler, bir problemin ¢6ziimiinde kullanilabilecek olan
birbirinden farkli yaklagimlar, secenekler, stratejilerdir. Karar verme siireci sonunda
karar vericinin tercih edebilecegi farkli hareket tarzlarnidir. Karar verme
problemlerinde modellenebilen, analiz edilebilen, degerlendirilebilen ve son asamaya
gelindiginde bulunan degerlere gore tercih siralamasi yapilabilen karar problemi
elemanlaridir.  Birgok  segenek  arasindan  belirli  sayidaki  segenekler
degerlendirilmekte, siralanmakta, Onceliklendirilmekte ya da secilmektedir.
Coziilmesi gereken karar problemine ve karar vericinin istegine bagli olarak

alternatifler farkli sayilarda olabilmektedir.



Kriterler: Kriterler; farkli ¢oziim segeneklerini degerlendirmek, bir
secenegin ne kadar yeterli oldugunu ve seceneklerin belirlenen hedefi ne 6l¢iide
gerceklestirebilecegini gostermek ve de segeneklerden en uygun olanina karar
verebilmek ic¢in kullanilan temel elemanlardir. Karar verme surecini yonlendiren
oOlgiiler, kurallar ve standartlardir. Diger bir deyisle kriterler etkinligin dl¢tileridir. Bir
kriter belirli bir bakis acisina gore segeneklerin karsilagtirilmasini saglamakta,
secenekler arasinda tercih iligkisinin kurulmasina olanak vermektedir. Kriterlerin
dogru bicimde ortaya konmasi, kararin kalitesi icin son derece onemlidir. Kriterler
karar vericinin neye ulagmak istedigini gosterirken, bir taraftan karar vericinin
seceneklerin hangi oOzelliklerinden daha ¢ok etkilendigini de gosteren problem
elemanlaridir (Giilten, 2009: 22).

Nitelikler: Nitelikler, alternatiflerin 6zellik, performans, kalite vb. gibi
Olciitleridir. Nitelikler agik¢a ve net bir sekilde belirtilmelidir. Karar problemindeki
her segenek bir veya birden fazla nitelikle agiklanmalidir.

Amaglar: Amag, karar vericinin karar siireci boyunca gerceklestirmek
istedigi ve karar siireci sonunda ulagsmak istedigi degerdir. Kararlar bu amaca
ulagsmak i¢in verilmektedir. Karar problemlerinde tek amag olabilecegi gibi birden
fazla amac¢ da olabilmektedir. Birden fazla ama¢ oldugunda bu amaglar genellikle
maliyet minimizasyonu ve kar maksimizasyonu o6rnegindeki gibi birbiriyle
celisebilmektedir.

Kriter Agirhklari: Kriter agirliklari, kriterlerin goreli onem derecelerini
ifade etmektedir. Problemin ¢6ziimii igin problemdeki kriterlere 6nem derecelerinin
atanmasi gerekmektedir. Karar vericiler i¢in problemde yer alan kriterlerin timii ayni
agirlikta olmadig1 igin bu 6nem derecelerine ihtiyag bulunmaktadir. Ornek olarak; bir
otomobil se¢iminde karar verici i¢in motor giicii fiyattan daha Onemli, yakit
tilkketiminden daha az 6nemli olabilir. Her kriterin 6nem derecesini bulabilmek i¢in
bilgiye ihtiya¢ vardir. Karar vericiler kriterlerin her biri i¢in ayr1 agirlik
belirleyebilmektedir. Agirliklar, karar vericiler tarafindan belirlenebildigi gibi farkli
yontemlerle de bulunabilmektedir.

Cok Kiriterlilik: Cok kriterli karar verme problemlerinde birden fazla kriter
mevcuttur. Problemin ¢o6ziimiinde problemle alakali kriterler belirlenmektedir.

Kriterlerin sayis1 degisebilmektedir ve problem yapisina baglidir. Problem



¢Oziimiinde karar vericinin, kararini verirken diisiinmesi gereken bir ¢ok etken
olmasina karsin en 6nemli etkenin kriter oldugu sdylenebilir.

Karar Matrisi: CKKV problemlerinde probleme iliskin amaglar, kriterler,
alternatifler, kriter agirliklar1 gibi unsurlar belirlendikten sonra basit bir matris
formatinda bunlar ifade edilmektedir. Bdylece CKKV problemi daha rahat
anlagilabilmektedir. Burada siitunlarda  verilen  problemdeki alternatifleri
degerlendirmek igin ele alinan Kriterler, satirlarda ise alternatifler belirtilmektedir.
Boylelikle probleme etki eden her bir unsur bir biitiin olarak goriilmekte ve

degerlendirilmektedir.

Cl CZ ... Cm
A1 X11 X12 o le

Xy Xy oo Xy
'6:‘2 '21 .22 :2 (1)
A1 X nl Xn2 Tt Xnm

W1 W2 . Wm

Ai = Karar problemindeki alternatifler (i=1,....,n)

Cj = Karar problemindeki alternatifleri degerlendirmek i¢in kullanilacak kriterler (j=
1,....m)

Xij = Her bir kriter icin alternatiflerin performans degerleri (i=1,..,n ; j=1,..,m)

Wi = Kriterlerin agirlik degerleri (j = 1,....,m)

1.3. COK KRITERLi KARAR VERMENIN TARIHSEL GELIiSiMi

Cok kriterli karar verme, Nicolas Bernoulli (1687-1759) ve Pierre Remond
de Montmort (1678-1719)’in aralarindaki yazigsmada St.Petersburg paradoksunu
tartismalariyla ortaya ¢ikmustir (Tzeng ve Huang, 2011: 2). Bu paradoks olasilik
teorisinde ¢ok onemli bir yere sahiptir. St. Petersburg paradoksu bir sans oyunudur
ve oyunda belli bir giris licreti ddenmektedir. St.Petersburg oyunu bir yazi- tura atma
oyunudur ve yazi gelip gelmedigine bakilmaktadir. Ilk yazi geldiginde oyun
bitmektedir. Oyunda el degisimi gergeklestiginde odiil iki katina g¢ikmaktadir.

Ornegin; ilk para atilma denemesi gerceklestikten sonra 6diil eger 5 lira ise ikinci

10



denemenin o6dilii 10 lira olmaktadir. Oyun bu sekilde yazi gelinceye kadar el
degistirmeye devam etmektedir. Yani yazi ilk atigta gelirse oyuncu 5 lira, ikinci atigta
gelirse 10 lira, ti¢iincii atista gelirse 20 lira kazanmaktadir. Bu oyunda giris {icretinin
ne kadar olmasi gerektigi, oyuncularin 6demeye razi olduklari paranin ne kadar
olmasi gerektigi sorusu dnemlidir. Ciinkii beklenen 6diil sonlu degildir.

Beklenen deger (Expected Value) EV ile gosterildiginde;

EV = Yo, (1/2)" x 2" )
formiilii ile hesaplanmaktadir (Balkuvar, 2015; 25).

Bu hesaplamanin sonucunda ki beklenen deger sonsuza gittigi igin oyuncu
icin 6diliin herhangi bir sinir1 olmamaktadir. Bu nedenle oyuncu ne kadar iicret
Oderse Odesin avantajli gibi goziikse de o yillarda insanlar risk almak istemedikleri
icin bu oyuna cok fazla para 6demek istememis ve bu oyunu oynamamay1 tercih
etmislerdir. St. Petersburg paradoksunun ¢oziimiinii detayli olarak tanimlayan somut
tartismalar1 gérmezden gelmislerdir.

Daniel Bernoulli (1700-1782) 1738’de fayda teorisi tizerine etkili
aragtirmasini yayinlayana kadar St. Petersburg paradoksu kullanilmamustir. Fakat
insanlar, beklenen degere gore degil de fayda degerine gore kararlar vermektedirler.
Fayda degeri, insanlarin CKKV problemleriyle karsilastiklarinda en yiiksek fayda
degerini saglayan alternatifi sectikleri degerdir (Tzeng ve Huang, 2011: 2).

Ustiinliik kavrami gok kriterli karar verme teorisinin temeli sayilabilmektedir.
1896 yilinda Vilfredo Pareto istiinliikk (dominance) kavramini tanimlamistir ve bu
kavram Koopmans tarafindan gelistirilmistir (Oztel, 2016: 7).

1947°de Von Neumann ve Morgenstern; oyun teorisine dayali, sosyal
orgiitlerde ayrintili olarak ve ekonomi ile ilgili matematiksel bir teori tasarlamak i¢in
Ekonomik ve Ekonomik Davranis Teorisi kitabin1 yayinladilar. Von Neumann ve
Morgenstern’in bu biiyilik ¢alismasi gercekten de CKKV’nin gelisimini baslatmistir
(Tzeng ve Huang, 2011: 2).

1951 yilinda Kuhn ve Tucker dogrusal olmayan programlama i¢in model
kurmuslardir. Cok amacl problemleri ¢ézmek i¢in calismalar yapmislar, yeni
yontemler bulmaya ¢alismislardir. 1968’de Bruno Contini ve Stan Zionts ¢ok kriterli
problemlerin uzlasik ¢6ziimiinde kullanmak i¢in model kurmuslardir. 1970’1i yillarda

Thomas L.Saaty tarafindan 6nce AHP sonra ANP yontemleri ortaya atilmistir. 1973
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yilinda Stan Zionts ve Jyrki Wallenius ¢ok amagli dogrusal programlama modelinin
¢ozliimiinde kullanilan Zionts-Wallenius yontemini ortaya atmislardir. 1970’1i yillarin
sonlarinda Wallenius, Zionts ve Korhonen etkilesimli matematiksel programlama
modellerinin ¢6ziimiinde kullanilan karar destek sistemi hakkinda ¢alismalar
yapmislardir. 1976’da ise, Howard Raffa ve Ralph Keeney ¢ok nitelikli fayda teorisi
hakkinda ¢alisma yapmiglardir. Bu g¢alisma ¢ok Kkriterli karar verme konusuna
onderlik eden bir kaynaktir (Cakin, 2013: 11).

Cogu zaman c¢ok kriterli karar verme problemlerinin yaygin olmasina
ragmen, CKKV’nin bir disiplin olarak sadece yaklasik 30 yillik gegmisi vardir. Cok
kriterli karar vermenin geligsmesi, bilgisayar teknolojisinin gelismesiyle yakindan
ilgilidir. Son yillarda bilgisayar teknolojisinin hizli gelismesi, karmasik olan CKKV
problemlerini sistemli bir sekilde analiz etmeye imkan saglamistir. Buna ek olarak
bilgisayarlarin ve bilgi teknolojisinin fazla kullanilmasi ¢ok biiyiik bilgi birikimi
olusturmustur. Bu da CKKV’yi isletmelerin karar vermelerini desteklemede gittikce

daha 6nemli ve kullanish hale getirmektedir (Xu ve Yang, 2001: 3).

1.4. COK KRITERLI KARAR VERME YONTEMLERI

Cok Kriterli Karar Verme; karar vericinin birden fazla olan ve ¢ogu zaman
birbiriyle ¢atigan karar kriterleri kullanarak, sayilabilen ya da sayilamayan sayidaki
alternatifler arasindan kriterleri degerlendirerek yaptigi secim islemidir. CKKYV,
birden fazla olan karar kriterlerinin degerlendirilmesi ile alternatiflerin siralanmasini,
gruplandirilmasini ve alternatifler arasindan en iyinin se¢iminin yapilmasini saglayan
yontemler icermektedir. Literatiirde ¢ok fazla CKKV yontemleri bulunmaktadir. Bu
yontemlerin her biri farkl ustiinliik saglamaktadir. Her birinin kendine 6zgili yapisi,
¢oziim sekli, modelleri, iistiin veya zayif yonleri vardir. Karar vericinin problemin
¢ozlimiine baslamadan Once problemin yapisina ve siirece gore hangi yontemi
kullanacagini belirlemesi gerekmektedir. Bu yontemler; karar verici sayisina gore,
problemin deterministik veya stokastik yapisina gore, problemin kisit ve amacg
fonksiyonlarinin yapisina gore, alternatiflerin sonlu veya sonsuz olmasina gore farkl
sekillerde gruplandirilmaktadir.

En temel ve basit haliyle gruplandirmayr 1981 yilinda Hwang ve Yoon

yapmistir. Hwang ve Yoon (1981), ¢ok kriterli karar verme konularinda yapilacak
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sistemli ¢alismalarin kolaylasmasi i¢in ¢ok kriterli karar verme problemlerinin iki
ana kategoriye ayrilabilecegini 6nermislerdir. CKKYV problemlerini birbirinden farkli
birden fazla amacin ve g¢esitli verilerin oldugu c¢ok amacgl karar verme ve ¢ok
nitelikli karar verme yontemleri olarak iki kategoriye ayirmislardir (Tzeng ve Huang,
2011: 1).

Glinlimiizde hem bireyler hem isletmeler karar veritken bir tek amaci
optimum sekilde ¢ozmek yerine ayni zamanda birden fazla amaci optimum sekilde
¢ozmeyi istemektedirler. Boylece hem zamanmi hem maliyeti en aza indirgemeyi
amagclamaktadirlar ve faaliyetlerinde en dogru karart verebilmek i¢in tiim amaglarini
ayn1 anda degerlendirmektedirler. Bu amaglar bazen birbirini desteklerken, bazen de
birbirleriyle ¢elisebilmektedir. Ornegin; isletmeler talebi zamaninda karsilamayi, kar
maksimizasyonu saglamayr ve bunlarla beraber maliyet minimizasyonunu
amaglayabilmektedir. Bu durum, bireyleri ve isletmeleri ¢ok amagli karar verme
problemleri ile kars1 karsiya getirmistir. Bu dogrultuda bu problemlerinin ¢éziimiine
iliskin ¢esitli yontemler gelistirilmistir.

Cok  Amacgh  Karar Verme (CAKV), problemin  kisitlarini
matematiksellestirip, model olusturarak bircok secenegi kapsayan problemler igin
kullanilmaktadir. Problemdeki amaglar birbirleriyle paralellik gosterebildigi gibi
¢ogu zaman birbiri ile catisma halinde de olabilmektedir. CAKV yontemleri
matematiksel optimizasyon teknikleridir. Bu yontemler belirli kisitlar altinda ve
birbiri ile ¢atisan birden fazla amacin oldugu problemlerin gerceklesmesi i¢in ¢oziim
bulan karar verme modelleridir.

CAKV’de bir tek amag¢ fonksiyonu yerine n tane amag¢ fonksiyonu vardir.
Tiim amag fonksiyonlarini karsilayan ¢6ziim karar probleminin optimum ¢oziimiidiir.
Fakat cogunlukla amaglar birbirleriyle ¢elistigi ve negatif yonlii etkilesim halinde
oldugundan tiim amag fonksiyonlarini karsilayan bir ¢6ziime ulagsmak kolay degildir.
Bundan dolay1 CAKV problemlerinde optimal ¢dziimiin yerine “En Iyi Uzlasmaci
Coziim” s6z konusudur. Karar vericinin tercihlerine gére her bir amag igin bulunan
optimum ¢oziimlerin uzlastirilmasi gerekmektedir (Bolat ve Kuzucu, 2006: 115)

Cok Nitelikli Karar Verme (CNKYV); niteliklerin kullanilarak, agik ve net bir
sekilde belirtilmis alternatiflerin degerlendirilmesi ve en iyi olanin se¢ilmesinde

kullanilan yontemleri kapsamaktadir (Karaathh vd., 2015: 216). Bu yoOntemler
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alternatiflerin sonlu sayida ve kesikli oldugu problemlerde problemi ¢6zmeye
dayanmaktadir. Literatiirde ¢ok kriterli karar verme ile ¢ok nitelikli karar verme ayni
sinif olarak kabul edilebilmektedir (Oztel, 2016: 9).

Cok amacl karar verme problemlerinde karar uzay siirekli iken, ¢ok nitelikli
karar vermede ise karar uzayir kesiklidir (Citli, 2006: 49). CAKV problemlerin
¢ozlimiinde birden fazla amag fonksiyonuna sahip matematiksel optimizasyon
problemlerinde kullanilirken, CNKV problemlerin ¢6ziimiinde matematiksel
programlama tekniklerinin kullanilmasi gerekmemektedir. En genel anlamiyla ¢ok
amacli karar verme; sonsuz sayida siirekli secenek igeren, genelde en iyi secenegin
tasarlanmasint amagclayan problemlere uygun olan ve matematiksel teknikler
gerektiren bir yontemdir. Cok nitelikli karar verme ise; baslangigta belirgin ve
sayilabilir Ozellikteki smirli ve kesikli Kkarar segeneklerinin karsilagtirilmast,
derecelendirilmesi, siniflandirilmas: veya bunlar arasindan en iyisinin seg¢ilmesi
islemidir. Asagidaki tabloda CAKV ile CNKV arasindaki temel farklar

gosterilmektedir.

Tablo 1: CAKV ve CNKV Yontemlerinin Karsilagtirilmasi

Karsilagtirma Kriterleri CAKV CNKV

Olgiitler Hedefler Ozellikler

Hedeflerin Tanimi Acik Kapali

Niteliklerin Tanimi Kapali Acgik

Kisitlarin Tanimi Acik Kapali

Alternatiflerin Tanimi Kapali Acgik

Alternatif Sayisi Sonsuz (biiyiik) Sonlu (kiiciik)

Karar Verenin Kontrolii Onemli Sinirlt

Karar Modelleme Paradigmasi | Siire¢ Odakli Sonug¢ Odakl1

Baglantili1 Oldugu Alan Tasarim ve Arastirma | Degerlendirme ve Segme

Kaynak: Mendoza ve Martins, 2006: 2
CKKYV yontemlerinin ¢ok nitelikli karar verme ve ¢ok amacl karar verme

olarak siniflandirilmasi agsagidaki sekilde gosterilmektedir.

Sekil 1: CKKV Yontemlerinin Siniflandirilmasi
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COK KRITERLI KARAR VERME

YONTEMLERI
1
| |
COK AMACLI KARAR COK NITELIKLI KARAR
VERME YONTEMLERI VERME YONTEMLERI
(
(Karar Vericiden Bilgi )
;st.er.neyenler ook AHP
rinivasan ve ocker

Y ontemi ANP
Toplu Kriter Yontemi SMARTS

. . B SAW
Karar Vericiden On Bilgi
Isteyenler WPM
Sinirlanmis Amaglar Y ontemi UTADIS
Deger Fonksiyonu Ydntemi MAUT
Ardisik Siralama Yontemi CP
Hedef Programlama TOPSIS
Tamsayilt Cok Amagh ELECTRE
Programlama PROMETHEE
Hedefe Erisim Teknigi VIKOR
Karar Vericiden EtKilesimli DEMATEL
Olarak Bilgi Isteyenler GRA
Etkilesimli Hedef
Programlama Puanlama

Modelleri

Zionts-Wallenius Yontemi
GDF Yontemi

ICP Yontemi

STEM Y 6ntemi

STEUER Y o6ntemi

Yedek Deger Ikame Yontemi

Leksikografik
Model

\_ J

Kaynak: Gregory, 1998: 60.

CKKYV tekniklerinin CAKV ve CNKYV olarak siniflandirilmasi incelendikten

sonra kullanilan yontemler genel olarak agiklanacaktir.
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1.4.1.Hedef Programlama

Hedef Programlama yonteminin ilk ortaya ¢ikmasi, 1952 yilinda Charnes ve
Cooper tarafindan yapilan bir ¢alismaya dayanmaktadir. Daha sonra 1955 yilinda
Charnes ve arkadaglari bu konu {izerine bir c¢alisma yapmiglardir. Hedef
programlama tanimi ise ilk olarak 1961 yilinda Charnes ve Cooper tarafindan
yapilmistir (Charnes ve Cooper, 1975: 2). Bu aradaki yaklasik 10 yil igerisinde hedef
programlama; yonetim bilimi, yoneylem arastirmasi ve diger bilim ve meslek
gruplarinda kullanilmaya baglanmistir. Bu donemde yeni kavramlar ve bakis acgilari
gelistirilmistir. 1968 yilinda Charnes ve arkadaslar1 planlama alaninda calisma
yapmiglardir. 70’li yillarin basindan itibaren yapilan ¢aligmalar daha fazla 6nem
kazanmistir ve kullanim alani oldukga artmistir (Charnes ve Cooper, 1976: 39). Daha
sonralar1 Ignizio, Lee ve Claytoni’nin yaptigi calismalara dayanan geligmeler
olmustur. Hedef Programlama konusunda en ¢ok calisma yapan isimler Sang Moon
Lee, Carlos Romero ve James Ignizio’dur. Bu ¢alismalarla Hedef Programlama’nin
uygulamalarinda ve teknik gelismelerinde artis oldugu gorilmistir. Hedef
Programlama yontemi giiniimiizde en yaygimn kullanilan ¢ok amagli karar verme
yontemlerinden biridir.

Dogrusal Programlama belirli kisitlar dogrultusunda sadece bir tane amacin
maksimizasyonu ya da minimizasyonuyla ilgilenmektedir. Bu nedenle ¢ok amach
karar problemlerinin ¢oziimiinde sinirli kalmaktadir. Hedef Programlama ise,belirli
kisitlar altinda ¢ok sayida ve catisan amaglarin oldugu karar problemlerinin
¢ozlimiinde etkili bir yaklasim olarak kullanilabilmektedir. Ayrica, bir hedef
programlama modelinin amag¢ fonksiyonu homojen olmayan 6l¢iim birimlerinden
olusabilmektedir (Bertolini ve Bevilacqua, 2006: 841). Dogrusal Programlama
yontemi dogrudan hedefleri optimal yapmaya c¢alisirken, Hedef Programlama
hedeflenen degerlerle gergeklesen degerler arasindaki sapmalari en aza indirgeyerek
birbiriyle ¢atisan hedefleri yonetip gerceklestirmeye ¢alismaktadir (Leung vd., 2003:
427).

Hedef Programlama, hedeflerin belirlendigi ve karar vericinin ilgili hedeflerin
basarisiz olmasim1 en aza indirgemekle ilgilendigi problemlerde karar vermeye

yonelik gelistirilen analitik bir yaklagimdir. Bu model sapmanin en aza indirgendigi
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bir fayda fonksiyonunun optimizasyonunu belirtmektedir. Farkli hedeflere ulagilmasi
arasinda en dengeli ¢ozlimii saglamaktadir (Tzeng, 2003: 70).

Hedef Programlama modelinde sapma degiskenleri kullanilmaktadir. Bu
sapma degiskenler belirtilen hedeflerin ne kadar {istiine ¢ikildigin1 veya ne kadar
altina diistildigiinii gostermektedir. Belirtilen hedeflerin her biri i¢in ortaya konan
istenmeyen degiskenler, pozitif veya negatif sapma degiskenleri kullanilarak
Ol¢iilmektedir. Hedef Programlama, verilen kisitlar altinda amag¢ fonksiyonunu
dogrudan maksimum veya minimum yapmaktan ¢ok amaclardan sapmalar1 minimum
yapmaya odaklanmaktadir (Tamiz vd., 1998: 570). Yani, pozitif ve negatif sapma
degerlerinin toplamini minimize etmeyi amaglamakta ve sapmalari en az yapacak
¢Oziimii bulmaya c¢alismaktadir. Ayrica bu sapma degiskenleri hedefin basarisin
veya basarisizligini gdstermektedir.

Hedef Programlama yaklagimi; {iretim planlamasi, ulastirma problemleri,
pazarlama, tedarik¢i se¢imi, finansal kararlar, isgiicli planlamasi, pazarlama kararlari,
montaj hatti dengeleme, sirket planlamasi, kaynak planlamasi, tesis yeri seg¢imi,
akademik planlama, enerji planlamasi, yatirirm planlamasi, performans degerleme,
proje sec¢imi, insan kaynaklari, toplam kalite yOnetimi, hiikiimet kararlart ve
havacilik gibi ¢esitli alanlarda karar analizinde yogun sekilde uygulanmaktadir

(Kaya, 2010: 45 ; Terzi vd., 2006: 44).

1.4.2. Agirhkh Toplam Yontemi (SAW)

Cok kriterli karar verme yontemlerinden en ¢ok bilinen ve yaygin bir sekilde
kullanilan1 Agirlikli Toplam Yontemi (Simple Additive Weighting- SAW)’dir. SAW
yontemini ilk kez Churchman ve Ackoff 1954 yilinda portfoy se¢imini ele almak
icin kullanmiglardir (Tzeng ve Huang, 2011: 55).

Bu yontemde kriterlere toplamlar1 1 olacak sekilde 0-1 arasinda agirliklar
verilmektedir. Her alternatif icin tek tek kriter degerleri ile bu agirlik ile garpilip
toplanarak bir son deger elde edilmektedir. Bu yontemdeki en 6nemli konu kriterlere
uygun agirliklarin verilmesidir (Balkuvar, 2015: 26).

Agirlikli toplam yonteminde, her kriterin son degerlerinin toplanmasiyla bir

indeks olusturulmaktadir. SAW metoduyla ¢oziilecek problemin karar matrisindeki
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veriler birbirinden farkli birimde oldugundan toplanamaz. Bu nedenle veriler
oncelikle normalize edilmektedir. Her alternatifin toplam puani; o alternatifin farkl
kriterlerdeki normalize edilen degerleriyle, kriterlere ait agirliklarin garpilarak en son
hepsinin toplanmasiyla elde edilmektedir. Tim alternatifler igin aymi islem
yapildiktan sonra, alternatifler arasindan en yiiksek agirliklandirilmis toplam degere
sahip alternatif secilmektedir.

En iyi alternatif asagidaki denklemle tiiretilebilir (Tzeng ve Huang, 2011: 55):

A x= {u;(x), max;u;(x),i = 1,2,3,...,n (3)

Ya da alternatiflerin bosluklari, her kriterde istenen seviyelere ulasmak igin

yeni bir en iyi alternatif A* 'y1 olusturmak tizere iyilestirilebilir.

u;(x) = Z?=1 W;j rij(x) (4)

Tiim o6l¢iitlerin bagimsiz oldugu varsayildiginda;

ui (x) = i. alternatifin faydasi

i=1,2,3,...,n

W; = j. kriterin agirliklar

rij(x) = j. kritere gore I. alternatifin normallestirilmis tercih edilen derecesini
ifade etmektedir.

SAW, basit olmasi nedeniyle ¢ok nitelikli karar verme problemlerinde en
popliler yontemdir, fakat kriterler arasindaki iligkileri ve bagimliliklar1 dikkate
almamasi yoniiyle elestirilmektedir. Kriter sayisinin ve alternatif sayisinin fazla
oldugu karar problemlerinde SAW metodunun uygulanmasi daha zordur. Kriter
sayisinin ve alternatif sayisinin az oldugu ve tiim birimlerin ayni oldugu karar

problemlerinde daha kolay ve hizli uygulanmaktadir.

1.4.3. Agirhikh Carpim Yontemi (WPM)

Agirhikli Carpim  Yontemi (Weighted Product Model), 1922 yilinda
Bridgman’in ve 1969 yilinda Miller ve Starr’in yaptiklar1 calismalar sonucunda
ortaya ¢ikmustir (Triantaphyllou ve Mann, 1989: 304). Agirlikli toplam yontemine
oldukca benzemektedir. Agirlikli toplam yonteminde modelde toplama islemi
yapilirken agirlikli carpim yonteminde ¢arpma islemi yapilmaktadir. Agirlikli toplam

yonteminde karar matrisinde yer alan verilerin kullanilabilmesi igin oncelikle
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normalize edilmesi gerekmektedir. Agirlikli ¢arpim yonteminde ise, Kriterler
birbirleriyle ¢arpilarak iligkilendirildiklerinden bu isleme gerek  yoktur.
Alternatiflerin her biri, diger alternatiflerle Kriterlerin her biri igin belirlenen bir

oranla carpilarak karsilagtirma yapilmaktadir.

Bridgman (1922), Miller and Starr (1969) ve Chen and Hwang (1992) A, ve
Aq alternatifleri karsilastirabilmek ic¢in carpim asagidaki gibi hesaplanmaktadir
(Triantaphyllou ve Sanchez, 1997: 6):

4p\ _ 4pjw;j
R(2E) = =, G2y ©)
n= kriter sayisi
aij = I. alternatifin j. kriter a¢isindan gercek degeri
w;j = J. Kriterin agirlikli 6nemi

Eger R(Ap/Aq) sonucu birinden daha biiyiik ya da esit ise, maksimizasyon
durumunda A; alternatifinin Aq alternatifinden daha cazip oldugunu gosterir. En iyi

alternatif, diger tiim se¢eneklerden daha iyi veya en azindan esit olanidir.

Agirlikli carpim yontemi, 6l¢ii birimlerini elimine ettigi icin hem tek boyutlu
hem cok boyutlu karar problemlerinin ¢6ziimiinde kullanilabilmektedir. Bu 6zelligi
yontemin en bliyiik avantajini olusturmaktadir.

Karar problemlerindeki alternatiflerin birbirinden ¢ok yiiksek veya ¢ok diigiik
deger aldigi durumlarda, bu alternatiflerin birbirine oranlari da ¢ok yiiksek veya ¢ok
diisiik olabilmektedir. Bu durumlarda sonucun tutarliligina bakilmaksizin karar
verilmektedir. Ayrica problemin karar matrisindeki degeri O (sifir) olan bir alternatif
varsa, ¢Oziimiin bulunmas: zorlagsmaktadir. Bu da yOntemin dezavantajini

olusturmaktadir (Cakin, 2013: 23).
1.4.4. Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP) Yontemi

AHP (Analytic Hierarchy Process) yontemi, ilk kez 1970°li yillarda Thomas
L. Saaty tarafindan gelistirilmis ¢ok kriterli karar verme yontemidir. Analitik
Hiyerarsi Stireci; belirli bir hiyerarsik diizene gére olusturulmus kriterlerden olusan,

bu kriterlerin agirliklarint degerlendiren, kriterleri géz oniine alarak alternatifler arasi
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karsilagtirma yapan ve tercih siralamasi yapan bir yaklasimdir (Celik ve
Ustasiileyman, 2014:141). Yontem 6zellikle degerlendirme kriterlerinin alt kriterlerle
hiyerarsik bir sekilde dilizenlenebilecegi sorunlar i¢in uygundur. Karar verme
siirecinde nitel ve nicel faktorleri birlestiren AHP, kolay anlasilabilir ve giiclii
yonleriyle ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden biridir. Temelde kriterlerin ikili
karsilastirilmast sonucunda bulunan agirliklara bagli olan bir dlglim teorisidir ve
karmasik problemlerin ¢oziimiinde sik¢a kullanilmaktadir.

Analitik Hiyerarsi Siireci’nde, karar verme problemleri tek yonlii olarak
hiyerarsiye gore diizenlenerek modellenmektedir. Bu hiyerarside en iistte bir amag ve
bu amacin altinda kriterler, kriterlerin altinda alt kriterler ve en altta alternatifler
bulunmaktadir. Bu model olusturulduktan sonra takip edilmesi gereken temel ilke,
“Alt diizey unsurlarin kriterleri veya nitelikleri olarak bir sonraki iist seviyedeki
unsurlarin bir kismin1 veya tamamini kullanarak daha diisiik seviyedeki unsurlar
karsilastirabilir miyim?” sorusuna cevap vermektir (Saaty, 1994: 78). Bu modelde
ikili karsilastirmalar yaparak kriterlerin her birinin 6nem derecesi bulunmaktadir.
Bunun sayesinde her bir secenegin her bir kriter karsisindaki performansi
Olclilmektedir.

Ikili karsilastirmalar, karar kriterlerinin énem derecelerini ve alternatiflerin
her bireysel karar kriteri agisindan goreli performans Ol¢limlerini elde etmek i¢in
kullanilmaktadir (Triantaphyllou ve Mann, 1995: 35). Hiyerarsinin bir seviyesinde
bulunan elemanlarin goreli 6nemleri bir istteki seviyede bulunan eleman agisindan
ikili olarak karsilastiriimaktadir. Ikili karsilastirmalar sonucunda olusturulan matriste
iki kriter birbirine gore karsilastirilirken ve her ikili alternatif herhangi bir kritere
gore karsilastirilirken karar vericiye; “Hangisi daha 6nemli ve ne kadar onemli?”
sorusu sorulmaktadir (Girginer ve Kaygisiz, 2009: 216).

Bir karar verme problemini ¢6zmek i¢in, AHP ile 6ncelikle sorunun hiyerarsi
yapisint ¢ikarmakta ve daha sonra her kriter altindaki yerel agirliklarin 6zvektor
metodu ile elde edilmektedir. Agirliklarin toplami bire esit oldugu i¢in bu agirliklar
normallestirilmektedir. Son olarak, alternatiflerin global agirliklar1 agirliklandirilmis
toplam katki ile hesaplanmaktadir. AHP, diger karar verme araglarma gore daha
kolay kullanildigindan ve sayisallastirilmasi zor olan verileri ele alabildigi i¢in ¢esitli

alanlarda uygulanmigtir (Taji vd., 2003: 239).
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Siirecin ilk asamasi, karar verme probleminin ayrintili olarak ortaya konmasi
ve her seviyesinde belirli kriterler, amag¢ ve alternatiflerin bulundugu hiyerarsinin
olusturulmasidir. Bundan sonraki agsama, hiyerarsinin en alt diizeyindeki 6gelerin, en
iist diizeydeki ve amaci ortaya koyan 0ge lizerindeki etkilerinin saptanmasidir.
Bunun belirlenmesi ise karar verme probleminin her hiyerarsik diizeyi igin ikili
karsilagtirmalarin ve goreli agirliklarinin bulunmasina dayanmaktadir.

AHP’nin uygulama adimlar1 asagidaki gibidir (Saaty, 1990: 12; Celik ve
Ustasiileyman, 2014: 141; Dagdeviren, 2008: 399; Karabacak, 2012: 27);

1. Adim: Problemin Tanimlanmasi ve Modelin Kurulmasi

Karar verme problemlerinin ¢éziimiinde kullanilan tiim yontemlerin birinci
asamasinda oldugu gibi AHP yonteminde de ilk asama problemin tanimlanmasidir.
Amaci, Kriterleri, alt kriterleri ve alternatifleri belirleyerek bir hiyerarsi diizeni
olusturulmaktadir. Analitik Hiyerarsi Siireci karmasik olan problemleri her
diizeyinde belirli kriterler bulunan bir hiyerarsiye aywrmaktadir. Kriterler ise, alt
elemanlara da boliinerek alt kriterleri olusturmaktadir. Hiyerarsinin en altindaki
diizeye de degerlendirilecek alternatifler yerlestirilmektedir. Bu yontemin en énemli
ozelligi 6znel degerlendirme yapmak igin bir 6l¢ti birimi olmasidir.

2. Admm: Ikili Karsilastirmalar Matrisinin Olusturulmasi

Hiyerarsi diizeni olusturulduktan sonra kriterlere Tablo 2’de yer alan ikili
karsilagtirma Olgegi kullanilarak kriterler arasi kiyaslama yapilir. Elde edilen bu
veriler matris seklinde yazilarak ikili kargilagtirma matrisi olusturulmaktadir.

3. Admm: Kriter Agirliklarinin ve Alternatiflerin Skorlarinin Belirlenmesi

Ikili karsilastirma matrislerinin sayesinde her alternatifin agirligi hesap-
lanmaktadir. Bu karsilagtirmalar karar vericiye gore hangi 6genin digerine daha
baskin oldugunu belirtmesiyle bulunmaktadir. Kriterlerin goreli agirliklariysa, ikili
karsilagtirmalar matrisinin  6zvektoriiniin  hesaplanip normalize edilmesiyle
bulunmaktadir. Matris normallestirilirken ikili karsilastirma matrisindeki her bir
siitun degeri, bulundugu siitun toplamina boliinmektedir. Normallestirilen matrisin
her slitun toplami 1 degerini almaktadir. En son satirda yazilan degerlerin

ortalamalar1 hesaplanarak 6zvektorler bulunmaktadir.

Tablo 2: Ikili Karsilastirma Olgegi
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Onem Agirhgr | Agirlik Tanim Acgiklama
1 Esit Onem Her iki faaliyet hedefe esit derecede katkida
bulunur.
3 Orta Derecede Onem (Az | Deneyim ve degerlendirme sonunda bir faaliyet
Ustiinliik) digerine gore biraz daha tercih edilir.
5 Giicli Onem (Fazla | Deneyim ve degerlendirme sonunda bir faaliyet
Ustiinliik) digerine gore giiglii tercih edilir.
7 Cok Giicli Onem (Cok | Bir faaliyet digerine goére ¢ok giiclii bir sekilde
Ustiinliik) tercih edilir.
9 Asirt Onem (Kesin | Bir faaliyet digerine gdore miimkiin olan en
Ustiinliik) yiiksek derecede tercih edilir.
2,4,6,8 Yukaridaki degerler | Bir degerlendirme yapmak i¢in iyi bir kelime
arasinda uzlagsma degerleri olmadiginda yargiyr sayisal olarak ifade
edebilmek i¢in sayisal degerlerin ortasindaki bir
deger verilir.
Yukaridakilerin | Aktivite i, etkinlik j ile | Bir karsilastirmada, birim olarak daha kiiglik
Karsiliklari karsilagtirildiginda ona | olan elemani segerek daha biiylik olan eleman
atanan sifir ~ olmayan | tahmin edilir.
sayilardan birine sahipse, o
zaman i, i ile
karsilagtirildiginda karsilikls
ters degerler alir.

Kaynak: Saaty, 1990: 15

4. Admm: Tutarlilik Oraninin Hesaplanmasi

Tutarlilik indeksi Cl asagidaki formiille hesaplanmaktadir.

A -n
CI — max

n-—1

Cl = Tutarlilik indeksi

(6)

Zmax= Matristeki maksimum 6zdeger

n = Matrisin (kriter veya alternatif) eleman sayisi

Degerlendirmelerin yeterince tutarli olup olmadigin1 gosteren Tutarlilik Orani

(CR) ise, Tutarlilik Indeksi’nin (CI) Rassal Indeks’e (RI) oranlanmasiyla

bulunmaktadir.
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o
T RI

CR (7)

Formiilde RI, aym1 boyuttaki matrise denk gelen rastgele degerleri
gostermektedir. Bu degerleri Thomas L. Saaty, 1980 yilinda hesaplamis ve Rassal
Indeks olarak adlandirmistir. Eleman sayisina gore Rl degerleri Tablo 3’de
gosterilmektedir.

Tablo 3: Eleman sayisina gore RI degerleri

n (1123 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

RI|]O|0|058|090 (112|124 (132|141 145|149 151|148 | 1,56

Ikili karsilastirmalarin tutarli olmasi igin Tutarlilik Orani1 (CR)’nin 0,10’°dan
kiigiik olmasi istenmektedir. Eger hesaplanan deger 0,10’dan biiyiik ¢ikarsa tutarsiz
bir durum s6z konusudur. Bu tutarsizlig1 yok etmek icin kriterler aras1 karsilagtirma
yaparken verilen degerlere tekrar bakilmalidir.

AHP; planlama, pazarlama, insan kaynaklari, finans, iiretim, proje sec¢imi,
bilgi teknolojileri se¢imi, kaynaklarin tahsisi, satin alma, satis, matematik, cevre
bilimleri, ekonomi, anlagmazliklarin ¢6ziimii, enerji politikalari, biit¢e tahsisi,
muhasebe, saglik, egitim, sosyoloji, mimarlik, ormancilik, insan performansini
iyilestirme, yatirimlar iyilestirme gibi birgok karmasik karar verme problemini

¢ozmede yaygin olarak kullanilmaktadir.

1.4.5. Analitik Ag Siireci (ANP) Yontemi

ANP yontemi, AHP yontemi gibi Thomas L. Saaty tarafindan 1980 yilinda
gelistirilen ¢ok kriterli bir karar verme yontemlerinden biridir. AHP yodnteminin
genisletilmis ve daha genel bir bi¢cimde ortaya konmus halidir. AHP yonteminde
hiyerarsik yapmin en iist seviyesinde bir amag, bu amacin bir alt seviyesinde
kriterler, kriterlerin altinda alt kriterler ve son olarak en alt seviyede de alternatifler
yer almaktadir. Bu hiyerarsinin i¢inde ayni seviyede yer alan kriterler birbirlerini
etkilemezler, bagimsizdirlar. Karar verme siirecinde de bu kriterlerin birbirine olan
etkileri goz Oniine almmamaktadir. Bilesenler arasindaki bagimliliklar, karsilikli

etkilesimler veya geri bildirimler hiyerarsik yapida gosterilememektedir. Fakat
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gercekte ise karar verme problemlerinde bulunan birgok kriter birbirlerini
etkilemektedir. Aslinda en dogru kararin verilebilmesi i¢in, karar problemine ait tiim
kriterlerin birbirleriyle iligkilerinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Karar kriterleri
arasindaki bu iliskileri dikkate alan Analitik Ag Siireci karmasik karar problemlerini
daha dogru modelleyerek karmasik problemlerin daha etkin ve daha gergekei bir
sekilde ¢oziilmesinde ve karar verilmesinde yardime1 olmaktadir.

Pek ¢ok karar problemi, iist diizey unsurlarin alt seviye unsurlar iizerindeki
etkilesimini ve bagimliligini i¢erdikleri i¢in hiyerarsik olarak
yapilandiritlamamaktadir.  ANP yonteminde ise, kriterlerin 6nemi sadece bir
hiyerarside oldugu gibi alternatiflerin Onemini belirlemekle kalmamakta ayni
zamanda alternatiflerin 6nemi de kriterlerin O6nemini belirlemektedir (Saaty ve
Vargas, 2006: 5)

ANP; problemleri, kriterler ve alternatifler arasindaki iligkileri ve bu
iligkilerin yonlerini belirleyen, bunlart amaca uygun bir ag bi¢iminde gosteren bir
yontemdir. ANP yontemi problemdeki kriterler ve alternatifler arasinda ve kendi
iclerinde geri bildirim ve bagimlilig1 esas almaktadir.

Analitik Ag Siireci ile problemlerin ¢éziimii i¢in 6ncelikle probleme ait tiim
bilesenler ve iliskiler tanimlanmakta ve problem, ag yapist kullanilarak
modellenmektedir. Bu ag yapist olusturulurken tiim kriter kiimelerindeki alt
kriterlerin aralarindaki digsal bagimliliklar ve her kriter kiimesindeki alt kriterlerin
kendi kiimelerine ait aralarindaki i¢sel bagimliliklar dikkate alinmaktadir. Kriterlerin
agirhiklariin bulunabilmesi i¢in, ¢oklu kriterlerin ikili karsilastirmalari yapilmakta
ve oncelik vektdrleri hesaplanmaktadir. Ikili karsilastirma matrislerinin tutarlilik
analizleri yapildiktan sonra ikili kargilagtirmalarin sonucunda her bilesenin goreli
oncelik vektorlerini gosteren agirliklandirilmamis siiper matris olusturulmaktadir.
Agirliklandirilmamis siiper matrisin degerleriyle, ait olduklar1 kiimenin agirliklarinin
carpilmasiyla agirliklandirilmis siiper matris olusturulmaktadir. Agirliklandirilmis
siiper matrisin ¢ok sayida iissii alinarak limit siiper matris elde edilmektedir. Limit
stiper matris bilesenlerin goreli dnem degerlerinin yakinsadiklar1 degerleri veren
matristir. Bu matristen elde edilen en yiiksek 6nem agirligina sahip alternatif en iyi
alternatif, en yiiksek 6nem agirligina sahip Kriter ise, karar verme siirecini etkileyen

en Onemli kriter olarak belirlenmektedir.
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1.4.6. TOPSIS Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemlerinden olan TOPSIS (Technique for Order
Prefence by Similarity to Ideal Solution) ilk olarak 1981 yilinda Hwang ve Yoon
tarafindan gelistirilmistir. Karar vericilerin ¢6ziilmesi gereken problemi organize
etmelerine, alternatiflerin karsilastirilmasina ve analizlerin yapilmasina yardimci
olmaktadir. Buna bagli olarak uygun bir alternatif veya alternatifler sectirmektedir.
TOPSIS'in temel fikri olduk¢a basittir. Hem pozitif ideal ¢oziimiin (PIS) hem de
negatif ideal ¢ozlimiin (NIS) mesafelerini ayn1 anda diistinmekte ve tercih sirasi
goreceli yakinligina ve bu iki mesafenin bir kombinasyonuna gore alternatifleri
siralamaktadir. Yani en iyi alternatif, ayni anda pozitif ideal ¢oziimden en kisa
mesafeyi ve negatif ideal ¢éziimden en uzak mesafeyi bulmaktir. Pozitif ideal ¢6ziim
herkes icin en iyi degeri olan bir alternatif iken, negatif ideal ¢oziim ise en koti
ozellik degerlerine sahip bir alternatif olarak tanimlanmaktadir (Yue, 2011: 1927).

TOPSIS yontemi, degerlendirme faktorlerinin her birinin monoton artan veya
monoton azalan egilimli oldugunu kabul etmektedir. Bu nedenle, pozitif ideal ve
negatif ideal ¢oziimleri bulmak kolaydir. Alternatiflerin goreli olarak ideal ¢6ziime
yakmhigm degerlendirmek i¢in Oklid Uzaklik Yaklasimi kullamlmaktadir. Bu
yiizden; alternatiflerin tercih sirasi, bu goreceli mesafeleri karsilagtirarak
verilmektedir (Triantaphyllou vd., 1998: 12).

TOPSIS yonteminin ilk iki adimi ELECTRE yontemi ile ortaktir. Yontem
asagidaki asamalardan olugsmaktadir (Opricovic ve Tzeng, 2004: 448; Jahanshahloo
vd., 2006: 1547; Triantaphyllou, 2000: 18):

1. Admm: Karar Matrisinin Olusturulmasi
TOPSIS yontemi, n kriter agisindan degerlendirilen m alternatifi gosteren karar
matrisini incelemektedir. Karar matrisi olusturulurken satirlara tercih siralamasi
yapilmak istenen karar noktalari, siitunlara ise karar verirken kullanilacak kriterler

yerlestirildiginde verilerle olusturulan A matrisi karar matrisidir.

2. Adim: Normallestirilmis Karar Matrisinin Olugturulmasi

Normalize edilmis rij degeri asagidaki gibi hesaplanir:
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— Xij

. - (8
1 ,2221 Xk 2

3. Admm: Agirlikli Normallestirilmis Karar Matrisinin Olusturulmasi
Agirlikli normallestirilmis deger vij s6yle hesaplanir:
v =w; X1y i=12,3,...m  j=1,23,..n 9)
Burada, wi i. kriterin agirligidir.
row; = Udir. (10)

4. Adim: Pozitif ideal Coziimiin ve Negatif ideal Coziimiin Belirlenmesi
Pozitif ideal ¢oziim kiimesinin olusturulabilmesi i¢in V matrisindeki
agirliklandirilmis kriterlerin en biiyiikleri yani siitunlardaki degerlerden en biiyiikleri

secilmektedir. Fakat ilgili kriter minimizasyon yonlii ise siitunlardaki degerlerden en
kiictigii se¢ilmektedir. Pozitif ideal ¢6ziim setinin A = {VI ,V;,...,V:} olusturulmasi

asagidaki formiilde gosterilmektedir.

A= {(m_ax v,

j €J),(min Vij|jeJ} (11)

Negatif ideal ¢6ziim kiimesinin olusturulabilmesi i¢in ise, V matrisindeki
agirliklandirilmis kriterlerin en kiigiikleri yani stitunlardaki degerlerden en kiigiikleri,

ilgili kriter minimizasyon yonlii ise de siitunlardaki degerlerden en biiyiikk olan

secilmektedir. Negatif ideal ¢oziim seti A~ ={V{ A" ,...,Vn} asagidaki sekilde

olusturulmaktadir.

A = {(rrilin Vij

jeJ),(m?xvij|jeJ} (12)

Bu formiillerdeki J fayda (maksimizasyon), J' ise kayip (minimizasyon) degerini
gostermektedir.

5. Admm: Ayirim Olgiilerinin Hesaplanmasi

Bu yontemde, alternatiflerin her birine ait kriter degerinin pozitif ideal ¢6ziim ve

negatif ideal c¢Oziim setlerinden sapmalarini  &lgmek igin  n-boyutlu Oklid
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Uzakhigindan yararlanilmaktadir. Oklid Uzaklik Yaklasimma gore hesaplanarak

bulunan karar noktalarina ait sapma degerleri ise Ideal Ayirim (Si* ) ve Negatif Ideal

Ayirmm (S, ) dlgiisii olarak adlandiriimaktadir.
S" = (vi; —V})° i=1,2,3,...m (13)

S” = (vij —V.’)2 i=1,2,3,....m (14)

J
=1
6. Adim: Ideal C6ziime Goreli Yakinligin Hesaplanmasi

Ideal aymrim ve negatif aymrm odlgiilerinden yararlamlarak her bir karar

noktasinin ideal ¢6ziime olan goreli yakinlig1 asagidaki formiille hesaplanmaktadir.

Cr =i i=1,2,3,....m (15)

Ci* degeri 0 ile 1 araliginda deger almaktadir. Ci* =1olmasi ilgili karar noktasinin

pozitif ideal ¢dziime olan mutlak yakinligini gosterirken, Ci* =0 ilgili karar

noktasinin negatif ideal ¢6ziime olan mutlak yakinligini géstermektedir.

7. Adim: Tercih Siralamasinin Yapilmasi

Bu indeks kullanilarak alternatifler azalan dizende siralanmaktadir.
1.4.7. ELECTRE Yontemi

Optimizasyon amagli matematiksel programlama tekniklerinden olan
ELECTRE (Elimination Et Choix Traduisant La Realite - Elemination and Choice
Translating Reality) yontemi ilk kez 1966 yilinda Roy, Beneyoun ve arkadaslar
tarafindan gelistirilmis ¢ok kriterli karar verme yontemidir. Bu yontem, Kkriterlerin
her biri i¢in karar noktalar1 olan alternatifler arasinda ikili {stiinliik

karsilagtirmalarina odaklanmaktadir (Budak, 2014: 22).
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ELECTRE yonteminin temeli, alternatifleri Dbirbirleriyle kiyaslayarak
siralamaya ve buna gore tercih yapilmasina dayanmaktadir (Kuru, 2011: 39).
Yontemde alternatifler birbirleriyle kiyaslanarak siralama yapilmakta ve iistiin olan
alternatif tercih edilmektedir. Bu yontem sayesinde karar vericiler, karar verme
slirecine birgok nicel ve nitel kriterleri dahil edebilmekte ve amaglar dogrultusunda
bu kriterleri agirliklandirabilmektedir. Alternatifleri bu agirliklandirilan kriterlere
gore degerlendirebilmekte, her bir alternatifin verimliligini hesaplayabilmekte ve
agirliklarini toplayarak en uygun alternatifi belirleyebilmektedir.

ELECTRE yonteminin ana prensibi, her bir kriter i¢cin ayr1 ayr1 olmak iizere
alternatiflerin ikili karsilagtirmalarin1 kullanarak istiinliik iliskilerinin kurulmasidir.
Herhangi iki Ai ve Aj alternatiflerinin arasindaki Ustiinliik iligkisi; sayisal olarak i.
alternatif j. alternatife iistiin olarak goriilmese bile karar vericinin A; alternatifini A;
alternatifinden daha iistiin olarak degerlendirmesi olarak tanimlamakta ve Ai — Aj
seklinde gosterilmektedir.

ELECTRE yontemi ilk olarak her bir kritere gore alternatiflerin ikili
karsilastirmasini yapmaktadir. Alternatiflerin i. kritere gore basart degerleri Aj
alternatifi icin gi (Aj) ve Ax alternatifi i¢in gi (Ax) seklinde gosterilmekte ve iKi
alternatif arasindaki farklilik gi (Aj) - gi (Ax) ile ifade edilmektedir. Farklilik igin esik
degerleri belirlenerek, iki alternatif icin; farksizlik, zayif tercih, mutlak tercih veya
karsilastirilamaz kararlar1 verilmektedir. Boylece ikili karsilastirma iligkileri veya
diger deyisle ustiinliik iligkileri kiimesi tamamlanmaktadir. Sonrasinda kriterler
arasindaki énem seviyelerini belirlemek i¢in agirlik degerleri atanmaktadir. Ustiinliik
iliskilerinin bir dizi degerlendirmeleri sonucunda, ELECTRE yonteminde uyum
endeksini (concordance index) ve uyumsuzluk endeksini (disconcordance index)
olusturulmaktadir. Uyum endeksi, bir alternatifin digerlerine stiinliiglinii
destekleyen kanit miktar1, uyumsuzluk endeksi ise bunun karsit dlciisiidiir (Oztel,
2016: 49)

Bu yontem genellikle az kriterin, fazla alternatifin oldugu karar verme
problemleri i¢in kullanighdir. Genis bir uygulama alani olan bu yontemin literatiirde
ELECTRE I, II, Ill, IV ve TRI gibi farkl: tiirleri yer almaktadir. Bu tekniklerin hepsi
aynt temel kavramlar {izerine dayanmaktadir. Aralarindaki tek fark karar

problemlerinin tiplerine gore kullanimlaridir.
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ELECTRE yontemi asagidaki asamalardan olusmaktadir (Triantaphyllou,
2000: 13; Tzeng ve Huang, 2011: 81; Ciftci, 2014:36; Cagil, 2011: 71-74):

1. Karar Matrisinin Olusturulmasi: Yontemin ilk asamasinda problemdeki
alternatifler ve belirtilen karar kriterleriyle ilgili olan karar matrisi olusturulmaktadir.
Karar matrisinde satirlarda ustuinlukleri siralanacak olan alternatifler, stitunlar da ise
karar verirken yararlanilacak kriterler yani degerlendirme faktorleri yer almaktadir.
Bu matris karar verici tarafindan olusturulan baslangi¢ matrisidir. Karar matrisinin

gosterimi asagidaki gibidir:

a,; a, - a,
a a cee a

Ay =% "2 2 (16)
an Anp ann

Bu matriste n kriter sayisini, m alternatif sayisini, ajj ise m.alternatifin n. kriter

acisindan degerlendirme puanini gostermektedir.

2. Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi: Yontemin ikinci asamasinda,
farkli olan kriter boyutlar1 boyutsuz kriterlere doniistiiriilmektedir.  Olgii
birimlerinden bagimsiz olarak karsilastirabilmek i¢in karar matrisi degerleri
normallestirilmektedir. Maliyet ve fayda kriterleri i¢in farkli farkli normalizasyon
formiilleri kullanilmaktadir.

Fayda kriterleri i¢in agagidaki gibi normalizasyon islemi yapilmaktadir:

Xyj=—te  i=123k..m  j=123k..n (17)

,Z;?;l(akj)z

Maliyet  kriterleri i¢in  ise asagidaki  formiil  kullanilmaktadir:

1

il i=1,23k...m  j=1,23k..n (18)

S e
kzl(akj)

Hesaplamalar sonucunda normalize karar matrisi Xij elde edilmektedir:
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Xij — 21 2 ’ .2n (19)

3. Agirhklandirilmis Normalize Karar Matrisinin Olusturulmasi: Bu
asamada, Oncelikle karar verici degerlendirme faktorlerinin 6nem agirliklarin
belirlemelidir. Bu agirliklar Wi ile gosterilir. Bundan sonra normalize edilmis karar
matrisindeki siitunlarda yazan degerlerin her biri ilgili karar kriterinin 6nem agirligi
ile carpilarak agirliklandirilmis normalize karar matrisi olusturulmaktadir. Bu matris

Vi ile gosterilmekte ve asagidaki gibi ifade edilmektedir:

Vij =W; .Xij i=1,..m j=1,..n (20)
W =1 &1

Burada Wj, j. kriterin agirligidir.

[ W1X11 WZXlZ anln]
w, X w, X e WX
VVij — W2 1. 21 2. 22 n. 2n (22)
[ Wlxml WZXmZ WnanJ

4. Uyum ve Uyumsuzluk Kiimelerinin Belirlenmesi: Her ikili alternatif
kiyaslamas1 i¢in kriterler iki ayr1 kiimeye ayrilmaktadir. Soruna ¢oziim olacak
alternatif ya da alternatiflerin tiim kriterlere gére “en iyi” olmadigi durumlarda,

9

alternatif ya da alternatiflerin bu kriterlerin biiyiik ¢ogunluguna gore “iyi” olmasi
istenilmekte ve ikili karsilastirmalar yapilmaktadir. Uyum ve uyumsuzluk
kiimelerinin belirlenebilmesi i¢in Vjj matrisinden yararlanilmaktadir. Bu asamada,
alternatifler kriterler agisindan kiyaslanmaktadir.

Ap ve Ay (1,2,3,...m ve p+q ) uyum kiimesinde Ap alternatifi Aq

alternatifine tercih edilmektedir.
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C uyum kiimesini, D uyumsuzluk kiimesini gostermektedir. Belirtilen tim
alternatifler i¢in olusturulan uyum ve uyumsuzluk kiimeleri asagidaki ifadelere gore
belirlenmektedir.

Clp,q) ={i,Vy; = Vyi} j=1,2,3,...n (23)

Eger Ap alternatifi Aq alternatifinden daha kotii bir alternatif ise “uyumsuzluk
kiimesi” olusturulmaktadir.

D(p,q) = {j,Vy; < Vyi} j=1,2,3,..n (24)

Bu yontemde her C(p,q) uyum kiimesine karsilik bir D(p,q) uyumsuzluk
kiimesi vardir.

5. Uyum ve Uyumsuzluk Matrislerinin Olusturulmasi: Uyum matrisleri
olusturulurken uyum kiimelerinden yararlanilmaktadir. Uyumluluk indeksi Cpq, Ap
alternatifinin en az Aq alternatifi kadar iyi olup olmadigini 6lgmektedir. Uyumluluk
indeksi, uyumluluk kiimesinin igerigindeki kriterlerin agirliklarinin toplamidir.
Uyum kiimelerinden yararlanilarak uyum matrisi (C)olusturulmaktadir.

Cpq = Zj* VI/J* (25)
Cpg Uuyum indeksi, yapilan ikili karsilastirmanin sonucundan ne kadar emin
olundugunu ve Ap alternatifinin Aq alternatifine goreli Onemini goéstermektedir.
Sonugta 0 < Cpq < 1 olmasi gerekmektedir. Uyum matrisi C asagidaki gibidir:
[~ C. Cu ~Cy]

lc, - c, -C

C= o (26)

le c:m2 CmS -

Burada p=q oldugu durumda uyum indeksi ve C matrisinin girisi
tanimlanmamaktadir.

Uyumsuzluk matrisleri olusturulurken ise uyumsuzluk kiimelerinden
yararlanilmaktadir. Uyumsuzluk indeksi Dpq, Ap alternatifinin Aq alternatifine gore
daha kotii olma derecesini agiklamaktadir. Uyumsuzluk matrisi D nin elemanlari

asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

_ (Z=o]vy0vgpl)
Ppa = Ejlvpj=vqil) (27)
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Burada j°, D(p,q) uyumsuzluk kiimesinde yer alan faktorlerdir. D uyumsuzluk

matrisi ise asagidaki gibi gosterilmektedir:

- d12 d13 d1m
R (28)
d d d -

C uyum matrisinde oldugu gibi D uyumsuzluk matrisinde de p=qg oldugunda
indeks tanimlanmaz.

6. Ustiinliik Karsilastirmasmin Yapilmasi: Bu asamada, hesaplanan uyum ve
uyumsuzluk indekslerinin elemanlar1 belirli bir sekilde denetlenmektedir. Denetleme
sonucunda uygun olmayan alternatifler elenmektedir. Daha sonra, C ve D
degerlerinin ortalamalar1 olan C ve D degerleri hesaplanmaktadir. A, alternatifinin
Aq alternatifine ne kadar baskin oldugu, uyum indeksi Cpq’nun ne kadar biiyiik ya da
uyumsuzluk indeksi Dpg’nun ne kadar kiiciik olduguyla belirlenmektedir. Eger
Cpq = C ve Dpq < D ise Aqalternatifine gore A, alternatifi secilmektedir.

7. Net Uyum ve Uyumsuzluk Indekslerinin Hesaplanmasi: Secilen birden
cok alternatif oldugunda nasil tercih yapilacagini belirlemek i¢in net uyum ve
uyumsuzluk indeksleri hesaplanmaktadir. Hesaplanan bu indeksler sonucu hangi
alternatif daha baskin, en iyi alternatif hangisi olduguna bakilmaktadir.

Net uyum ve net uyumsuzluk indekslerinin hesaplanmasi igin 6ncelikle Cpler
biiyiikten kiiciige ve Dp’ler kiiglikten biiyiige siralanmaktadir. Asagida verilen

formiiller yardimiyla indeksler hesaplanmaktadir.

Cp = Z?cn=1 Cpk - Z?cn=1 Ckp (29)
k#p k#p

Dp = ZZI=1 Dpk - ZZI=1 ka (30)
k+p k+p

Net uyum indeks degeri C’nin en biiyiilk ve net uyumsuzluk indeks degeri

D’nin en kiigiik oldugu alternatifi tercih edilmektedir.
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1.4.8. PROMETHEE Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemlerinden olan PROMETHEE (The
Preference Ranking Organization Method For Enrichment Evaluation) yontemi, ilk
olarak 1982 yilinda Jean-Pierre Brans tarafindan gelistirilmis Oncelik belirleme
yontemidir. Celisen birgok kritere gore sonlu sayida alternatifin siralanacagi
problemler i¢in daha ¢ok uygundur (Soba, 2012: 4711).

Kismi siralamay1 hedefleyen PROMETHEE 1 ve tam siralamay1 hedefleyen
PROMETHEE 1II 1982 yilinda J.P. Brans tarafindan gelistirilmistir. Daha sonra Jean-
Pierre Brans ve B. Mareschal tarafindan PROMETHEE III (araliklar tabanli
siralama) ve PROMETHEE IV (siirekli durumlar) yontemleri gelistirilmistir. Ayni
yazarlar 1988 yilinda, PROMETHEE yontemini destekleyen bir grafik sunum
saglayan gorsel etkilesimli GAIA modiiliinii 6nermisglerdir. 1992 ve 1994 yillarinda
yine J.P. Brans ve B. Mareschal baska iki eklenti daha 6nermislerdir: PROMETHEE
V (boliimlendirme kisitlamalar1 dahil olmak iizere CKKV) ve PROMETHEE VI
(insan beyninin temsili) (Figueira vd, 2005: 164).

Diger karar verme yontemlerindeki gibi PROMETHEE yonteminde de
seceneklerin cesitli kriterler acisindan degerlendirilerek secilmesi veya siralanmasi
hedeflenmektedir. Fakat PROMETHEE yonteminde, hem kriterlerin kendi
aralarindaki iligki diizeylerini gosteren 6nem agirliklarina hem de her bir Kriterin
kendi i¢ 1iligskilerine dikkat edilmektedir. Alternatifler, kriterler acgisindan
degerlendirilirken her kriterin yapisina uygun olarak secilen tercih fonksiyonlarindan
yararlanilmaktadir. Kriterlerin i¢ iligkileri, veri kiimesinin dagilimima bakilarak
bulunmaktadir. PROMETHEE yoénteminde kriterlerin i¢ iligkilerini bulmak ig¢in
Tablo 4’de gosterilen 6 tip fonksiyon yapis1 ongoriilmektedir.

PROMETHEE, kolay anlagilabilir bir yontemdir. Bu yontemde en 6nemli
olan konu kriterleri belirlemektir. Kriterler tercihlerin yogunlugunu gosteren
kavramlar olduklar1 igin karar vericiler tarafindan kolaylikla belirlenebilmektedir.
Siralama problemlerini ¢dzmek icin iki farkli yol mevcuttur. PROMETHEE |
kullanilarak alternatiflerin  belirlenen  kriterler ¢ercevesinde karsilastirma

yapilmasiyla kismi oncelikler elde edilmektedir. PROMETHEE 1I kullanilarak ise,
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alternatiflerin belirlenen kriterler ¢ergevesinde karsilastirma yapilmasiyla da net

oncelikleri elde etmek miimkiindiir (Celik ve Ustasiileyman, 2014 :146).

Birden ¢ok alternatife ve birden ¢ok kritere sahip se¢im yapma ve siralama

problemlerinde kullanilabilecek PROMETHEE yonteminin 7 adimi asagidaki gibidir
(Dagdeviren ve Eraslan, 2007: 70-72):

1.

Adim: wW=(wW1, W2, W3, ..., wk) agirliklari ile k kriter c=(f1,f2,f3, ..., /) tarafindan
degerlendirilen alternatiflere A=(a,b,c,...) iliskin veri matrisi, tablo seklinde
olusturulmaktadir.

Admm:Kriterler i¢in Tablo 4°de verilen tercih fonksiyonlar: tanimlanmaktadir.
Admm: Tercih fonksiyonlar1 baz alinarak alternatif giftleri i¢in ortak tercih
fonksiyonlar1 tantimlanmaktadir.

Adim: Ortak tercih fonksiyonlarindan hareketle her alternatif cifti i¢in tercih
indeksleri belirlenmektedir.

Adim: Alternatifler i¢in pozitif (®+) ve negatif (®-) ustiinliikler tespit
edilmektedir.

Adim: PROMETHEE 1 yardimiyla kismi siralama yapilmaktadir. Kismi
oncelikler alternatiflerin birbirlerine goére tercih edilme durumlarinin,
birbirinden farksiz olan alternatiflerin ve birbirleriyle karsilastirilamayacak
olan alternatiflerin belirlenmesini saglamaktadir.

Adim: PROMETHEE 1I yardimiyla ise alternatifler i¢in net Oncelikler
hesaplanmaktadir. Hesaplanan net Oncelik degerleri ile biitlin alternatifler
ayni diizlemde degerlendirilerek net siralama belirlenmektedir. a ve b gibi iki

alternatif i¢in hesaplanan tam oncelik degerine bakilarak karar verilmektedir.
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Tablo 4: PROMETHEE yonteminde kullanilan tercih fonksiyonlari

Tip Parameireler | Fonksivon . Grafik. pix)
& pix)
Birmci 1
Tip i pix)y= [0 x<0
(olagan) |1, x>0
: :
& o
fkinci Tip _Jo. x=t | T
(U-tp1) : p(x) = __1 x=1
»-
0 i ¥
& pix)
Ugineit [xim, x=m | 1|77,
Tip m pl{x) =+ i
(V-tipi) L xzm :
U m -:;-
& pry
ijrd.ﬁ]ll:ﬁ |0 xX=g O .
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1.4.9. VIKOR Yontemi

Cok kriterli karar verme yoOntemlerinden VIKOR (VlseKriterijumska
Optimizacija I Kompromisno Resenje) yontemi, ilk olarak 2004 yilinda Opricovic ve
Tzeng tarafindan ¢ok kriterli karmasik yapilarin optimizasyonunda kullanilmak i¢in
gelistirilmistir (Opricovic ve Tzeng, 2004: 447). VIKOR (Cok Kriterli Optimizasyon
ve Uzlastirict Coziim) yontemi, uzlasik bir siralama yapmayir ve belirlenen
agirliklarla beraber uzlagik bir ¢oziim bulmayr amacglamaktadir. Bu yontem,
birbiriyle catisan kriterler altinda eldeki alternatifleri siralayarak en uygunlarinin
secilmesine yardimci olmaktadir. Yontemde ideal ¢oziime olan yakinligi esas alan
cok kriterli siralama indeksi kullanilmaktadir (Ertugrul ve Karakasoglu, 2008: 21).

Cok kriterli dl¢limde uzlasik siralamayi belirlemek i¢in, Lp 6l¢iitii diye bilinen
uzlasik programlamanin toplama fonksiyonu kullanilmaktadir. J tane alternatif a1, az,
as, ..., aj seklinde ifade edildiginde j. alternatifin i. kritere gore basar1 degeri fij olarak
gosterilmektedir. Kriterler i=1,2,3,...,n olarak ele alindiginda VIKOR ydnteminin

temelini olusturan Lp 6l¢iitii asagidaki formiil ile gosterilmektedir:

Ly = {ZkWi(F" - fij))/ (7 — Y 1sp< o o120 (31)
Formiildeki f* ideal ¢oziimdiir. Ideal ¢dziime en yakin olan uygun ¢dziim ise
f€ uzlasik ¢oziimiidiir.
Uzlagik siralama algoritmast VIKOR asagidaki adimlardan olusmaktadir
(Karaman ve Cergioglu, 2015: 569):
1. Admm: Kriterlerin her biri i¢in en iyi (fi*) ve en koti (fi) degerler
belirlenmektedir. i kriteri fayda kriteri ise ;

f" = max f, ve f" =minf, fonksiyonlart; (32)
j J

i kriteri maliyet kriteri ise de;

" =min f, ve f =max f, fonksiyonlar1 gegerlidir. (33)
J J

2. Adim:j=1,23,....Ji¢in Sjve Rjdegerleri hesaplanmaktadir.

Sj:Zn:Wi(fi*_fij)/(fi*_fi_) (34)
R, = miax[vvi (f7 =)/ (F =) ] (39)

Bu denklemlerde Wi degeri kriterlerin her birinin agirligini temsil etmektedir.
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3. Adim: Asagidaki esitlik kullanilarak Qj, (7=1,2,3,..., J igin) degerleri

hesaplanmaktadir.
Qi =v(S;—5)/(S" =S+ {1 —-v)(R —R*)/(R™ —R") (36)
Formiilde;
S"=minS; , S =maxS; , R =minR, Ve R =maxR, degerlerini ifade
J J J J
etmektedir.

Esitlikteki v degeri maksimum faydanin agirlik degerini, (1-v) degeri ise karsi tarafin
yani minimum pigmanligin agirligini géstermektedir.

4. Adim: Elde edilen S, R ve Q degerleri kiigiikten biiyiige siralanmakta ve
boylece 3 farkli siralama elde edilmektedir.

VIKOR yonteminin odak noktasi, birbiriyle celisen kriterleri analiz ederek
birgok alternatif arasindan se¢cim yapmaktir. Bu yontem, kriterleri tiim yonleriyle
degerlendirip modelleme yaparak karar verme firsatt saglamaktadir. VIKOR
sonucunda, alternatiflerin siralama listesi ve avantaj oranina sahip uzlasma ¢oziimii
elde edilmektedir. VIKOR, kriter agirliklar i¢in farkli degerler kullanarak, onerilen
uzlasma ¢o6zliimii iizerindeki Kkriter agirliklarinin etkisini analiz edebilmektedir.
Uzlasma ¢Oziimleri, kriter agirliklarina gore karar vericilerin tercihlerini
etkileyebilmektedir (Opricovic ve Tzeng, 2003:232).

VIKOR yontemi, sistemin  tasarimi asamasinda karar vericinin tercih
yaparken kararlarin1 tam olarak neyin daha ¢ok etkiledigini farketmedigi durumlarda
kullanilmaya elverisli ¢cok kriterli bir karar verme aracidir (Goktiirk vd., 2011: 66).
Bu yontem, diger ¢ok kriterli karar verme yontemlerine gore daha yeni gelistirilmis
bir yontemdir. Buna ragmen; tedarik¢i se¢im ve degerlendirilmesi, iiriin kalitesi
analizi, llkelerin yasam kalitesi, makine se¢imi performans degerlendirme, bilgi
yonetimi gibi bircok ¢esitli alanlarda uygulanmaktadir ve problemin ¢6ziimiinde

karar verme araci olarak kullanilmaktadir.
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IKiNCi BOLUM
ANALITIK AG SURECI (ANP)

2.1. ANALITIiK AG SURECI TANIMI VE OZELLiKLERIi

Karar verme, hem yoneticiler hem de diger kisiler i¢in hayatin vazgecilmez
bir par¢asidir. GiiniimiizdeKi rekabet ortaminda isletmelerin en 6nemli hedeflerinden
biri amaglar1 i¢in en dogru kararin hizli ve etkin bir sekilde verilmesidir. Rekabet
ortamindaki hizla gelisen ve degisen ¢evresel kosullara karst hemen uyum saglamaya
calisan isletmeler bu gelismelerle birlikte ayn1 zamanda etkin kararlar da almak
istemektedirler. Karar vericilerin belirsiz, birbiriyle c¢elisen ve birden fazla
amaglariin oldugu durumlarda bir¢ok alternatif arasindan en uygununu segerek daha
Iyi karar vermelerine yardimci olan ¢ok kriterli karar verme yontemleri mevcuttur.
Bu yontemlerden karar verme siirecinde ¢ok sayida nitel ve nicel faktorleri birlikte
g0z Oniine alarak beraber degerlendirebilen yontemler, en etkin kararlarin verilmesini
saglamaktadir. Ciinkii karar problemleri genellikle sadece nicel degiskenlerle ifade
edilmekte; ekonomik, politik, sosyo-kiiltiirel ve psikolojik nitel degiskenler ihmal
edilmektedir. Oysaki problemin yapisina bagli olarak nitel degiskenler, nicel
degiskenlerden daha onemli olabilmektedir. Karar verme i¢in Analitik Ag Siireci
(Analytic Network Process) bu siirecte kullanilabilecek bilimsel, sistematik ve
kapsaml1 bir yontemdir.

Son yillarda 6nemi gittikge artan ve kullanimi yayginlasan ¢ok nitelikli karar
verme yoOntemlerinden biri olan Analitik Ag Siireci, ilk defa Thomas L. Saaty
tarafindan 1980 yilinda yayinlanan “The Analytic Hierarchy Process” adli kitabinda
tanitilmistir. Daha sonra Saaty, 1996 yilinda yaymlanan “Decision Making with
Dependence and Feedback: The Analytic Network Process” adli kitabinda bu konuyu
gelistirmistir (Saaty, 1996: 1). Analitik Ag Siireci (ANP), yine Thomas L. Saaty
tarafindan ortaya konulan AHP’nin ¢ok genel bir formudur. Analitik Hiyerarsi
Siireci (AHP), karar verme problemlerini bilesenlerine ayirarak hiyerarsik bir yapida
diizenleyen ve kriterlerarasi ikili karsilastirmalar mantigina dayanan ¢ok kriterli karar
verme yontemidir. ANP ise; yukaridan asagiya dogru bir hiyerarsik yap1 kullanmak

yerine; problemleri, kriterler arasindaki iligkileri ve bu iligkilerin yonlerini belirten
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amaca uygun bir ag kullanmaktadir. ANP, bireylerin ve gruplarin deger ve
yargilarina dikkate alan bir yontemdir.

CKKV yontemlerinden Analitik Ag Siireci; Analitik Hiyerarsi Siirecinin
basarili uygulamalarindaki hiyerarsik yapmin kisitlamalarin1 kaldirarak AHP’yi
genisletmek icin ortaya atilmistir (Tzeng ve Huang, 2011: 29). Birgok karar
problemi, iist diizey unsurlarin alt seviye unsurlarla etkilesimi ve bagimliliklar
dikkate alinmasi durumunda hiyerarsik olarak yapilandirilamaz. ANP, hiyerarsik
olarak yapilandirilamayan bu karar problemleri i¢in bir ¢oziim sunmaktadir.
Kriterlerin Onemi alternatiflerin Onemini belirlemekle kalmaz ayni zamanda
alternatiflerin 6nemi de kriterlerin 6nemini belirlemektedir (Biiyiikkyazic1 ve Sucu,
2003: 67). Bu nedenle, karmagik bir sistem icin iistten alta dogru dogrusal bir
hiyerarsik yap1 gecerli degildir (Dagdeviren ve Yiiksel, 2007: 102).

ANP yontemi; karar verme problemini, bilesenler arasindaki iliskileri ve
yonlerini belirleyerek bunlart bir ag yapist ile modellemektedir. Modelleme
asamasinda faktorler arasindaki bagimliliklar ve faktor icindeki i¢ bagimliliklar
dikkate alinmaktadir. Gruplararas1 ve grup i¢i bagimliliklar ile kriterler arasindaki
geri bildirimleri dikkate alan ANP yontemi bu yapisiyla karar verme problemlerinin
daha etkin ve gercekei bir sekilde ¢oziilmesini saglamaktadir (Dagdeviren vd, 2006:
248).

ANP yontemi karar seviyeleri ve kriterleri arasinda daha karmagik olan
karsilikli iliskileri ¢dzmeyi miimkiin kilmaktadir. Yontem, seviyeler arasindaki
iligkilerin kolayca yiiksek veya diisiik, kontrol edici veya alt diizey olarak
belirlenemedigi sistem problemlerini modellemektedir. Bu sistemler “geribildirimli
sistemler” olarak bilinmekte ve diger karar seviyeleri ve kriterler tarafindan
dogrudan ya da dolayli olarak hem etkileyen hem de etkilenen sistemleri ifade
etmektedir (Meade ve Sarkis, 1999: 246).

ANP; yoneticiler ve diger karar vericiler tarafindan kabul edilebilecek, hangi
alternatifin  takip edilecegine iliskin hem niceliksel hem de niteliksel
degerlendirmeleri kullanan basit ve sezgisel bir yaklagimdir. Karar modeli, bilginin
cok boyutlu analizini herhangi bir stratejik degerlendirme i¢in gii¢lii ve gerekli bir
Ozellik olarak ele almaktadir (Meade ve Presley, 2002: 59). ANP, ikili

karsilastirmalara dayali oran 6l¢egi 6l¢iimlerini kullanmaktadir. Yontem, bir sistemin
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unsurlar1 arasindaki etkilesimlerin bir ag yapist olusturdugu durumlarda etkili bir
arag¢ olarak kullanilabilmektedir (Kahraman vd, 2006: 393).

ANP yonteminin diger 6zellikleri asagidaki gibidir (Chang vd, 2009: 8682;
Saaty, 1999: 1-2);

ANP, hedefler ve kriterler arasinda Oncelikleri ve dengeyi belirlemek igin
sistematik bir yaklagima sahiptir.

ANP, bir elemanlar kiimesinin i¢indeki bagimlilik ( i¢ bagimlilik) veya farkli
elemanlardan olusan kiimelerin arasindaki bagimlilik (disa bagimlilik) ile ilgilidir.

ANP’nin esnek ag yapisi, hiyerarsik yapida oldugu gibi hangi faktoriin dnce
hangi faktoriin sonra gelecegine bakilmaksizin karar probleminin kolaylikla
gosterilmesine imkan saglamaktadir.

ANP; kaynaklari, dongiileri ve amaclar1 ele alan dogrusal olmayan bir
yapidir. Bir hiyerarsi ise en {ist seviyede bir amag¢ ve alt seviyelerde segenckler
bulunan dogrusal bir yapiya sahiptir.

ANP iki par¢anin birlesimidir. Birincisi, faktorler ve kiimeler arasinda bir
etkilesim agidir. ikincisi, etkilesimleri kontrol altina alan bir denetim hiyerarsisi ya
da kriter agidir.

ANP farkli kriterleri ele almak i¢in bir kontrol agindan yararlanmaktadir ve
sonugta fayda, firsat, maliyet ve riskleri analiz edebilmektedir. Kontrol elemanlari
dahil edilmis ANP yontemi, insan beyninin farkli duyulardan gelen verileri

birlestirmesi islemine benzerdir.

2.2. ANALITIK AG SURECi VE ANALITiK HIiYERARSI SURECI
YONTEMLERININ KARSILASTIRILMASI

Cok kriterli karar verme (CKKYV) yontemlerinden AHP, Saaty (1977)
tarafindan hiyerarsik bir sistemdeki ¢oklu niteliklere dayali karar verme siireclerini
modellemek i¢in Onerilmigtir. O andan itibaren tiim karar problemleri AHP’de
hiyerarsik bir yapt olarak kabul edilerek kaynak tahsisi i¢in devlet kurumlar
tarafindan kurumsal planlama, portfdy secimi ve fayda/maliyet analizinde yaygin

olarak kullanilmistir ( Tzeng ve Huang, 2011:15). AHP’ nin basarili uygulamalariyla

40



Analitik Ag Sitireci (ANP); hiyerarsik yapiin kisitlamalarini kaldirarak AHP’yi
genisletmek igin Saaty (1996) tarafindan 6nerilmistir ( Tzeng ve Huang, 2011: 29).

Analitik Hiyerarsi Siireci, ikili karsilastirmalar mantigina dayanarak karar
verme problemlerini hiyerarsik bir yapida tek yonlii olarak ifade etmektedir.
AHP’de, ayn1 seviyede bulunan kriterlerin birbirinden bagimsiz oldugu ve kriterlerin
birbirlerini etkilemedigi varsayilmaktadir. Igsel veya digsal bagimlilik bulunmadig
gibi faktorler arasi etkilesimler de dikkate alinmamaktadir. Analitik Ag Siireci
yonteminde ise karar seviyeleri ve kriterler arasinda daha karmagsik iliskiler yer
almaktadir. ANP’de, karar problemlerinde bir¢ok kriterin birbirlerini etkiledigi
varsayilir ve en iyi kararin verilebilmesi i¢in bu kriterler arasi iligkilerin dikkat
edilmesi gerekmektedir. ANP; karar problemlerini, kriterleri, kriterler arasindaki
iligkileri ve bu iligkilerin yonlerini belirtecek bir ag seklinde ifade etmektedir. AHP,
bir problemi ¢esitli seviyelere ayirarak bir hiyerarsi olustururken, ANP; hiyerarsileri
aga donlistliren ¢ok kriterli karar verme araci olarak AHP nin genellestirilmis halidir.
AHP, karar seviyeleri arasinda tek yonlii hiyerarsik bir iliski kullanirken, ANP Karar
seviyeleri ve kriterler arasindaki karsilikli iligkileri kullanmaktadir. AHP’de
kriterlerin 6nem dereceleri alternatiflerin 6nem derecelerini belirlerken ANP’de ayni
zamanda alternatiflerin  6nem dereceleri de kriterlerin  6nem derecelerini
belirlemektedir. ANP yonteminin AHP yontemine gore en oOnemli farkliligi,
yukaridan asagiya dogru bir hiyerarsik yapi yerine kiimeler ig¢inde kimeler ve
diigiimlerden olusan etkilesimli bir ag yapist kullanmasidir.

Saaty, kriter ve alternatifler ilizerinde bagimsizlik sorununu ¢ézmek i¢in
AHP’yi ve kriterler ve/veya alternatifler arasinda bagimlilik sorununu ¢6zmek i¢in
ANP’yi kullanmay1 onermistir (Chung vd., 2005: 17). Analitik Hiyerarsi Siireci ve
Analitik Ag Siireci arasindaki yapisal farklilik Sekil 2°de gosterilmektedir.
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Sekil 2: AHP ve ANP Arasindaki Yapisal Farklilik

Dogrusal Hiyerarst
Az Yapis1

(AHP)
Amag

Kriter o
Alt Kriter o
Alternatifler Q

Kiithe u Geri Bildirim

(Bilesen) Faktor Igsel Bagimlihk

(ANP)

Digsal Bagimlilik

Kaynak: Saaty ve Vargas, 2006: 8.

ANP ag yapisinda Cs4 kiimesinden C; kiimesine ¢izilen ok, Cs kiimesindeki
faktorlerin C, kiimesindeki faktorleri etkiledigini gostermektedir. Cs kiimesindeki
faktorlerin C2 kiimesindeki faktorler iizerinde digsal bagimliligi bulunmaktadir.
Ayrica, bir kiimenin kendi igerisindeki dongiisii, o kiimedeki faktorlerin birbirlerini

etkiledigini gostermektedir. Yani, faktorler arasinda i¢sel bagimlilik bulunmaktadir.

2.3.ANALITIiK AG SURECI YONTEMININ AG YAPISI

Cogu karar verme problemleri, iist seviye unsurlarmn alt seviye unsurlara
hiyerarsik olarak etkilesimini ve bagimliligini igerdikleri i¢in hiyerarsik olarak
gosterilememektedir. Karar probleminde bulunan elemanlar arasindaki iliskilerin
yonii tek tarafli yerine karsilikli oldugunda da hiyerarsik yapidan s6z
edilememektedir. Hiyerarsik yapidaki seviyeleri ortadan kaldirmak igin aglarla bir
baska yap1 olusturulmaktadir. ANP yukaridan asagiya dogru bir hiyerarsiden ¢ok bir
orimcek agina benzer ag yapisi tarafindan temsil edilmektedir. Bu yap1 elemanlar
arasinda karsilikli etkilesimleri, dolayli etkilesimleri ve geri bildirimleri dikkate

almaktadir. Hiyerarsik yapi yerine ag yapisinin kullanilmasi, hiyerarsi bi¢ciminde
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modellenemeyen karmasik yapidaki problemlerin daha kolay, daha etkin ve daha
gercekei bir sekilde ¢oziilmesini saglamaktadir.

Analitik Ag Siirecinde, bir karar probleminde kiimeler ve faktorler
bulunmaktadir. Bir ag i¢indeki uygun faktorlerin bir araya gelmesiyle bir kiime
ortaya c¢ikmaktadir. Ag yapist kiimeler ve faktorler arasindaki baglantilardan
olusmaktadir. ANP, kiimelerin her birinin kendi i¢lerindeki geri bildirimini ve
bagimliligini1 incelemektedir. Bu ag yapisi, aralarinda dogrudan etkilesim olmayan
kiimeler arasinda olabilecek dolayli etkilesimleri dikkate almaktadir. Birbirleriyle
dogrudan iligkili olmayan kiimelerin birbirlerini dolayl olarak etkiledigi durumlarda
cift yonli etkilesimlerle geri bildirim meydana gelmektedir.

ANP ag modeli 2 alt boliimden olugmaktadir. Birinci boliim; problemdeki
kriterler ile alt kriterler arasindaki iliskileri kontrol eden kontrol hiyerarsisidir. ikinci
bolim ise; kriterler ile kiimeler arasindaki iligkileri igeren bir ag yapisidir (Saaty,
1999: 1).

Sekil 3: ANP Ag Yapisindaki Baglantilar

Digsal bagimlilik

Ara
Bilegen My

U I¢sel bagimlilik

Kaynak: Saaty, 1999: 3

Ag yapisindaki oklarin yonii etkileyen bilesenden etkilenen bilesene
dogrudur. Eger bilesenler arasinda karsilikli etkilesim ve bagimlilik varsa ¢ift yonlii

ok kullanilmaktadir. Bir bilesenin kendi kiimesi igerisindeki elemanlar1 arasinda
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bagimliliklar1 varsa bu durum bu bilesenden c¢ikan okun yine ayn bilesene
donmesiyle gosterilmektedir.

ANP ag yapisinda; kaynak bilesen, hedef bilesen ve ara bilesen diye
adlandirilan 3 bilesen bulunmaktadir. Bu bilesenleri olusturan alt unsurlar da
elemanlardir (Saaty, 1999: 3). Kaynak bilesen;, ag yapisindaki baska hicbir
bilesenden etkilenmeyen bilesenlerdir. Okun yonii bilesenden ¢ikmaktadir. Bu
bilesene dogru yonlenmis ok yoktur. Bu bilesenler amaci veya kriterleri ifade
edebilmektedir. Hedef bilesen; ag yapisindaki diger bilesenlerden etkilenen
bilesenlerdir. Ok bu bilesene dogru yonlenmektedir. Bu bilesen segenekleri ifade
etmektedir. Ara bilesenler; ag yapisindaki bilesenlerin bazisindan etkilenirken
bazisin1 da etkileyen bilesenlerdir. Ara bilesenler arasinda karsilikli bagimlilik ve
geri bildirim vardir ve ikisi birbirini etkilemektedir. Bu durumda ok ¢ift yonliidiir. Bu
bilesenler alt kriterleri ifade edebilmektedir.

Sekil 3°deki ag yapisi 5 kiimeden olusmaktadir. Bu ag yapisindaki M1 kiimesi
diger higbir bilesenden etkilenmemekte M3z ve My kiimelerini etkilemektedir. Mo
kiimesi de hig¢bir bilesenden etkilenmez fakat M4 ve Ms kiimelerini etkilemektedir.
M3z kiimesi M1 ve My kiimelerinden etkilenmekte, Ms kiimesini etkilemektedir. Ma
kiimesi M1, M2, M3 kimelerinden etkilenmekte; Ms kiimesini etkilemektedir. Ms
kiimesi ise Mz, Ms, Mas kiimelerinden etkilenmektedir ve higbir kiimeyi
etkilememektedir. M2 ve My kiimelerinin kendi kiimeleri i¢inde de etkilesimi sz
konusudur.

Ag yapisinda igsel ve digsal olmak tizere iki tiir bagimlilik bulunmaktadir.
Kiimelerin (bilesenlerin) bir kontrol kriterine gore kendi i¢lerindeki etkilesim ve geri
bildirimleri igsel bagimlilik (kiime igi etkilesim) olarak adlandirilirken, kiimeler
arasindaki etkilesim ve geri bildirimler digsal bagimlilik (kiimeler arasi etkilesim)
olarak adlandirilmaktadir (Saaty, 2009: 42).

Igsel bagimlilik, aym kiime iginde yer alan kriterlerin birbirleriyle olan
etkilesimini gosteren bagimliliktir.

Digsal bagimlilik, bir kiime i¢inde bulunan kriterin, baska bir kiime i¢indeki
kriterle ya da baska bir kiime icindeki secenekle olan etkilesimini gdsteren

bagimliliktir.
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Geri bildirim, ANP’yi AHP’den ayiran en temel farktir. AHP yonteminde
kriterlerin secenekler lizerindeki tek yonli etkisine bakilirken; ANP yonteminde
kriterlerin, segeneklerin ve alt kriterlerin birbirleriyle etkilesimine bakilmaktadir.

Yontemde birbirlerini etkileyen bilesenler ve kiimeler arasinda ikili
karsilagtirmalar yapilarak birbirlerini etkileme dereceleri yani Onem agirliklar
tahmin edilmektedir. Karar verme problemi ag yapisi seklinde modellenmektedir. Ag
yapist olusturulurken, probleme ait tiim kriterler, secenekler, iliskiler belirlenmekte
ve ¢ift yonlii olan iliskiler de belirtilmektedir. iliskiler belirtilirken tiim kriter
kiimelerindeki ve alt kriterler arasindaki hem igsel bagimliliklar hem dissal

bagimliliklar dikkate alinmaktadir.

2.4 ANALITiK AG SURECi YONTEMININ UYGULAMA ADIMLARI

Analitik Ag Siireci’nde karar problemini ¢6zmek icin kurulan model;
planlama, degerlendirme ve sentezleme asamalarindan olugsmaktadir. Modelin
planlama asamasinda, probleme ait kriterler arasinda ikili iliskiler belirlenmekte ve
ANP’ye ait olan ag yapisi olusturulmaktadir. Modelin degerlendirme asamasinda ise,
karar vericiler Saaty tarafindan ortaya atilan 1-9 6l¢ekli 6nem skalasini kullanarak ag
yapisinda yer alan ikili iligkileri degerlendirmektedir. Modelin son asamasi olan
sentezleme asamasinda da, problemin kriterlerinin 6nem agirliklar1 ve alternatiflerin
oncelik degerleri bulunmaktadir (Balaban ve Baki, 2010: 187).

Cok kriterli karar problemlerinin ANP yontemi ile ¢6zlimiinde asagidaki akis

semasindaki adimlar kullanilmaktadir.
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Sekil 4: ANP Akis Semasi

Problemin tammlanmasi

v

Elemanlann kiimelenmesi ve karar afiun
tasarlanmas:

v

—p{ Ikili karsilagtinma matrisinin olusturulmas: |«

¥

Matrisin dncelik vektoriiniin hesaplanmas:

v

Tutarllik orammin kontrol edilmesi

Matrisin verilerinin
gozden gecirilmesi

Siipermatrisin olustumilmas

v

Stpermatrisin normallestirilmesi

v

Limit matrisin olusturulmasi

v

En 1vi secenedin belirlenmesi

Kaynak: Ozbek ve Eren, 2013:100.

Coztim adimlart  yukaridaki akis semasinda detayli bir sekilde
gosterilmektedir. Bu ¢oziim adimlarini daha temel olarak degerlendirirsek ANP
yontemi 4 ana asamadan olusmaktadir (Meade ve Sarkis, 1999: 248; Chung vd.,
2005: 32)

1. Karar verme probleminin tanimlanmasi ve modellenmesi,
2. Kriterler arasi ikili karsilagtirmalarin yapilmast ve tutarlilik analizi

yapilmast,
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3. Siipermatrisin olusturulmasi ve
4. Agirliklarin hesaplanmasi.
Asagida bu adimlarin ne oldugu ve nasil gergeklestirilecegi daha detayh

olarak ele alinmaktadir.

2.4.1. Karar Verme Probleminin Tanimlanmasi ve Modellenmesi

ANP yonteminin ilk asamasinda karar probleminin ne oldugu agik, net ve
dogru bir sekilde tanimlanmalidir. Problemin ¢éziimii sonucunda ulagilmak istenen
amag ve hedef anlasilir olarak ifade edilmelidir. Problemi ¢ozerken amag¢ ve hedefe
gore tercih edilebilecek alternatifler, bu alternatiflerin siralanmasinda kullanilacak
kriterler ve alt kriterler belirtilmelidir.

Bu asamada kriterler arasindaki iliskiler belirlenmektedir. Birbirleriyle iliskili
olan kriterler ayn1 kiimede olacak sekilde kiimeler olusturulmaktadir. Birbiriyle
iligkili olan alternatifler de aym sekilde aym1 kiimede olacak sekilde
olusturulmaktadir. Bu kiimelerden ve kiimeler i¢indeki faktorlerden olusan ag yapisi
cizilmektedir. Karar problemine ait elemanlar ag yapisi iizerine yerlestirilmektedir.
Bir kiime igerisinde yer alan bir faktor baska bir kiime icerisinde yer alan faktorlerle
veya kendi kiimesi igerisindeki diger faktorlerle etkilesim halinde olabilmektedir.
Kiimeler ve faktorler arasindaki etkilesimler, i¢sel ve dissal bagimliliklar ve geri
bildirimler ag yapisi lizerinde gosterilmektedir. Bagimliliklar ve geri bildirimler goz
Oniine almarak ag yapisindaki farkli kiimeler arasindaki ya da kiime igerisindeki
iligkiler ortaya konmaktadir.

Karar verme siireci’nde; ag yapisinin olusturulabilmesinde Saaty tarafindan
onerilen BOCR (Benefits, Opportunities, Costs, Risks) yaklasimindan da
faydanilmaktadir. Bu yaklasima gore problemleri; fayda, firsat, maliyet ve risk
kategorilerine gore simiflandirarak analiz etmek gerekmektedir. Bu dort kriter
hiterarsinin en iist seviyesini olusturmaktadir. Bu kriterlerin her birinin altinda ise
kontrol kriterleri ve alt kriterler bulunmaktadir. Yani BOCR kriterlerinin altinda
farkli ag yapilart olusturulmaktadir. Bu yaklasimin karmagik problemlerin
¢Oziimiinde uygulanmasi genellikle daha kolaydir fakat olaylari siniflandirarak

¢ozlimledigi i¢in yetersiz olabilmektedir (Saaty, 2009: 43).
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2.4.2. Kriterler Arasi ikili Karsilastirmalarin ve Tutarhlik Analizinin

Yapilmasi

Karar vermeyi etkileyen probleme ait Kkriterlerin ve alternatiflerin birbirlerine
gore Onemlerini belirleyebilmek ic¢in bunlar ikili olarak karsilastirilmakta ve
Kriterlerin birbirlerine gore agirliklart bulunmaktadir. Alternatifler her bir kriter igin
ayr1 ayr1 karsilastirilmaktadir. Ikili karsilastirmalarin yapilmasinda ve goreli énem
agirliklarin - belirlenmesinde ve matrislerin olusturulmasinda AHP yonteminde
kullanilan Saaty tarafindan gelistirilen 1-9 6nem skalasindan (Tablo 2’de verilen)
faydanilmaktadir. ikili karsilastirmalar yapilirken tiim kriterler ve alt kriterler
alanlarinda  uzman  kisiler  tarafindan anket veya miilakat yoluyla
degerlendirilmektedir. Onem skalas1 yardimiyla uzman kisilerin degerlendirmeleri
sayisal degerlere doniistiirilerek matris olugturulmaktadir. Karar vericiler iki faktori
birbiriyle kiyaslayarak bu faktorlerin problemin amacina ne kadar katkilar1 oldugunu
belirtmektedir (Baldemir vd., 2014: 20).

Ikili karsilastirmalarin hepsi bir matris catis1 altinda toplanmakta ve 6z

vektorler hesaplanmaktadir. A-W=4_ W denkleminin ¢dziilmesiyle elde edilen 6z

vektorle lokal oncelik vektorii belirlenmektedir. Bu denklemdeki A ikili karsilastirma

matrisini, w 6z vektorii, Ay A karsilagtirma matrisinin en biiyiik 6z degerini ifade

etmektedir (Saaty, 1980: 645).

Karsilastirma matrisleri olusturulduktan sonra matrislerin her biri igin,
yapilan karsilastirmalarin tutarlt olup olmadigini kontrol etmek i¢in Tutarlilik Orani
(CR) hesaplanmalidir. Tutarlilk Orami, Tutarlilik Indeksi (Cl)’nin Rassal indeks

(RI)’e boltinmesiyle elde edilir.

CI
CR = E (37)
f— A max_n
(==X (38)

Cl = Tutarlilik indeksi

n
D aW,
= i

W,

A

max

(39)
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n = Matrislerin eleman sayisi

RI degerleri Saaty (1980) tarafindan 6lgiit sayisina goére hesaplanmistir. Bu
degerler birinci boliimdeki AHP yontemi basliginda (Tablo 3) gdsterilmistir.

Tutarlilik Oran1 (CR)’nin 0,10 degerinden kiigiik olmasi karsilastirmalarin
tutarli oldugunu; 0,10 degerinden biiyiik olmas1 karsilagtirmalarin tutarli olmadigini
gostermektedir. Eger karsilastirmalarda herhangi bir tutarsizlik s6z konusu olursa

karsilastirmalar tekrar gézden gecirilmelidir.

2.4.3. Siipermatrisin Olusturulmasi

Karar verme siirecinde ANP ag yapisindaki bilesenler ve faktorler arasindaki
tiim iligkilerin ve etkilesimlerin belirtildigi, Saaty tarafindan gelistirilen kare matrise
stipermatris adi verilmektedir. Siipermatrisin boyutu agdaki faktorlerin sayisina
esittir (Saaty, 2001: 373; Balkuvar, 2015: 43). Bir siipermatrisin yapisi par¢alardan
olusan bir biitiindiir. Matrisin kendi icerisindeki matrislerin her biri sistemdeki iki
faktoriin  birbiriyle iligkisini gostermektedir. Karar agindaki bir bilesen Cp
,h=1,2,....m olarak gosterilmekte iken bu bilesen €n1 ,en2 ,...., €nmn seklinde tanimlanan
Nh tane elemana sahip olmaktadir. Bilesendeki elemanlarin sistemdeki herhangi bir
eleman tizerindeki etkisi, ikili karsilastirmalar sonucunda bulunan 6ncelik vektorleri
ile temsil edilmektedir. Bu bulunan oncelik vektorleri gruplandiriimakta,
diizenlenmekte ve sonucta matris yapisi ortaya ¢ikmaktadir. Yani bulunan 6ncelik
vektorleri siipermatris yapisinin siitunlarina yerlestirilmektedir (Saaty ve Vargas,
2006: 10). Bir agin siipermatrisi (agirliklandirilmams siiper matris) en genel haliyle

asagidaki gibi gosterilmektedir (Saaty, 1999: 4).

C, C, e Cy
C1if12 Gy € Oy NISN?  CNoyg
[
€12 (XX ]
. Wl 1 WIZ W]N
Elny
W=c, :1 Wy W, o W ( 40)
* ¢ . . .
® - L [ ] L X 1 L
® = . L .
e
Cy e:E: WN] \h]_\l2 (X T ] WN—N
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ANP’de agirliklandirilmamis stipermatris, agirliklandirilmis siipermatris ve
limit siipermatris olarak adlandirilan 3 temel matris kullanilmaktadir. Karar
probleminin ¢éziimii i¢in bu matrislerden yararlanilarak analizler yapilmaktadir.

Agirhklandirilmamis ~ Siipermatris: Faktorlerin  ikili  karsilastirmalart
sonucunda her bilesenin goreli ©nem degerlerinin yer aldigi matristir. kili
karsilastirma matrisinden elde edilen lokal oOncelik vektorleri bu siipermatrisin
siitunlarina yazilmaktadir. Agirliklandirilmamis matris baglangic matris olarak da
bilinmektedir.

Analitik Ag Stireci’nde sik kullanilan 3 temel matris disinda kiime agirliklar
matrisi de yer almaktadir. Agirliklandirilmamis matris, Kriterlerle alternatiflerin
birbirleriyle veya kendi aralarindaki iliskilerini gostermektedir. Fakat herhangi bir
kriter veya alternatif kiimesini etkileyen baska bir kriter veya alternatif kiimesinin
etkisi, diger kiimelerin etkileriyle ayn1 degildir. Bu nedenle kiimelerin de birbirleriyle
etkilesimlerini gosteren kiime agirliklari matrisi de olusturulmaktadir (Kulag, 2006:
65).

Agirhklandirilmis  Siiper Matris: Agirliklandirilmamis  stipermatristeki
degerlerle, ait olduklar1 kiimenin kiime agirlik matrisindeki degerlerin garpilmasi
sonucu elde edilen yeni matristir. Agirliklandirilmis siipermatrisin siitun degerleri
toplaminin 1’e esit olmasi gerekmektedir. Siitun degerleri toplami 1’e esit degilse
normallestirme iglemi yapilarak toplam 1’e e sitlenmelidir. Siitun degerleri toplami
I’e esit oldugunda matris stokastik matris haline gelmektedir. Yani bu
agirliklandirilmis matrisin kuvveti alindikga ayni1 satirda yer alan degerler birbirlerine
yaklagmaktadir.

Limit Siiper Matris: Bilesenlerin ve faktorlerin uzun dénemde iliskilerini
belirlemek i¢in agirliklandirilmis siipermatrisin her bir satirinda yer alan degerleri bir
noktada esitlemek gerekmektedir. Bilesenlerin goreli Onem degerlerinin
yakinsadiklar1 degerleri bulabilmek i¢in rastgele biiyiik bir m sayis1 se¢ilmekte ve
agirliklandirilmis siipermatrisin (2m+1) sayida kuvveti alinmaktadir.Satirlarda yer
alan degerler esitleninceye kadar bu isleme devam edilmektedir. Elde edilen yeni

matrise ise limit siipermatris ad1 verilmektedir (Gorener, 2009: 103)
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2.4.4. Agirhiklarin Hesaplanmasi

ANP yonteminin son asamasinda alternatiflerin ve karsilastirilan Kriterlerin
agirliklar1 bulunmaktadir. Limit siipermatrisle elde edilen son degerler alternatiflerin
veya karsilastirma yapilan kriterlerin agirliklarint vermektedir. Eger karar problemi
secim yapma problemi ise en yiiksek agirliga sahip alternatif en iyi alternatif olarak
belirlenmektedir. Eger karar verme problemi agirliklandirma problemi ise; en yiiksek
agirhiga sahip kriter karar verme siirecini en ¢ok etkileyen, en 6nemli kriter olarak

saptanmaktadir.

25. ANALITiK AG SURECi YONTEMININ iSLETME KARARLARINDA
KULLANILMASINA ILISKIN LITERATUR TARAMASI

ANP yontemi, ¢ok fazla alternatif ve kriterin bulundugu karmasik ve
kapsamli karar problemlerinin oldugu farkli alanlarda ¢dziime ulagmak i¢in tercih
edilmis ve uygulanmistir. Asagida ANP yonteminin isletme kararlarinda kullanildig
literatlirde yer alan bazi uygulamalardan kisaca bahsedilmistir.

Yulugkural vd. (2005: 89-93) vyaptiklar1 ¢alismada, ANP yontemini
kullanarak Tiirkiye’deki mobil iletisim sektoriinde yer alan 3 GSM operatoriiniin
pazar paylari tahminlemislerdir. Ayrica ¢alismada, kriterler agisindan operatorlerin
giiclii ve zayif yonlerini belirleyerek pazar paylarini arttirmak igin desteklenmesi
gereken kriterler hakkinda da oneriler sunmuslardir.

Wei ve Chang (2008: 15-44) yaptiklart calismada ANP yontemini {iriin
tasarimi se¢iminde kullanmiglardir. ANP ve 0-1 hedef programlama ydntemlerini
birarada kullanarak Tayvan’daki teknoloji sirketlerinden birinin yeni Mp3 calar
Uriinlinii gelistirmeye yonelik bir model ortaya koymuslardir. ANP yardimiyla
tasarlanan 4 alternatifin agirliklar1 elde edilmis ve bu agirliklar 0-1 hedef
programlama formiilasyonunda oncelik olarak kullanilmistir.

Oniit vd. (2008: 367-379) ANP ydntemini kurulacak olan bir hastanenin
kurulus yeri se¢ciminde kullanmislardir. Olusturulan karar modelinde 6 ana kriter ve
14 alt kriter belirlenmistir. 3 alternatif yer arasindan en uygun hastane yeri

belirlenmistir.
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Giilten (2009: 73-138) yaptig1r calismada bir dagitim sirketinin tesis yeri
secimine yonelik olarak ANP yontemini kullanmistir. 4 alternatif ve 8 kriter
belirlenerek olusturulan modeli ANP ve AHP yontemleriyle ayr1 ayr1 ¢ozmiis ve
sonuglar1 karsilastirmistir. Her iki yontemde de ayni alternatifin en uygun tesis yeri
oldugu belirlenmistir.

Neira vd. (2009: 1-8) ANP yontemini Kolombiya’da bebek bezi iiretimi
yapan 4 firmanin pazar paylarin1 tahminlemek ve degerlendirmek igin
kullanmiglardir. 4 kriter ve 18 alt kritere gore firmalar degerlendirilmis ve pazar
paylar1 tahmin edilmeye ¢alisilmistir.

Moeinzadeh ve Hajfathaliha (2009:519-535) calismalarinda ANP yontemini
tedarik zinciri yonetiminde riskleri degerlendirmek igin kullanmiglardir. Oncelikle
bulanik ANP yo6ntemi ile risk agirliklart belirlenmis ve bu agirliklar bulanik VIKOR
yonteminde kullanilarak risk siralamasi elde edilmistir.

Kim vd. (2009:411-416) yaptiklar1 ¢alismada ANP ve Bulanik Mantik
yontemlerini bilgi sisteminde proje seg¢iminde bir arada kullanmiglardir. 6 tane bilgi
sistemi projesinden en uygununu bulmaya ¢alisirken belirlenen kisit ve hedefler géz
Ontine aliarak 0-1 hedef programlama yonteminden de yararlanilmigtir.

Celebi vd. (2010:432-441) ANP yontemini Tiirkiye’de faaliyet gosteren
kiiciik bir elektronik esya treticisi i¢in en 1iyi lojistik ortakligi se¢cmek i¢in
kullanmislardir. Calismada 3 alternatif ve 3 kriter kullanilmis ve sonugta 3PL lojistik
ortaklig1 secilmistir.

Hemmati ve Rabbani (2010: 801-813) yaptiklari ¢alismada ANP yontemini
kullanarak bir imalat sistemindeki farkl tiriinlerin en uygun tiriin dagitim stratejisini
belirlemeye ¢aligmiglardir. Stoga gore iiretim, siparise gore iiretim ve karma tiretim
olarak 3 strateji alternatifini degerlendirmisler ve en iyi stratejiyi belirlemeye
calismiglardir.

Biiyiikozkan ve Oztiirkcan (2010: 5835-5847) Alt1 Sigma projelerinin
degerlendirilmesi ve projelerin onceliklerinin belirlenmesi icin ANP ve DEMATEL
yontemlerini bir arada kullanarak yeni bir yaklasim gelistirmeyi amaglamiglardir.
Kriterler arasi iliskileri kurmak i¢cin DEMATEL yonteminden, kriterlerin

agirliklarinin hesaplanmasi i¢in ise ANP yonteminden yararlanmislardir.
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Razmi ve Rafiei (2010: 1195-1208) tedarikgileri matematiksel araclarla
uygun bir sekilde modellenemeyen kalitatif nitelikler agisindan degerlendirmek icin
ANP ve karma tamsayili dogrusal olmayan programlama yontemlerini biitiinlesik
olarak kullanmislardir.

Alptekin (2010: 18-27) calismasinda Tiirkiye’de beyaz esya sektoriinde yer
alan 3 firmanin pazar paylarint ANP yontemiyle tahminlemeye ¢alismis ve sonugta
tahmini degerlerle gergeklesen degerlerin birbirine olduk¢a yakin oldugunu
gozlemlemistir.

Aksakal ve Dagdeviren (2010: 905-913) yaptiklari ¢aligmada uluslararasi bir
isletmenin Istanbul’daki fabrikasinda calismak iizere 4 aday arasindan ANP
yontemiyle en iyi aday1 belirlemek istemislerdir. Belirlenen 6 kriterin DEMATEL
yontemiyle agirliklar hesaplanmis ve ANP yardimiyla da en uygun mihendis
secilmistir. Personel se¢imindeki en onemli kriterin ise yazili ve sozlii iletigim
oldugu goriilmiistiir.

Gorener (2011:97-110) imalat sektoriindeki bir firma igin ERP yazilim
se¢imine yonelik olarak ANP ve VIKOR yontemlerini bir arada kullanmistir. 5 ana
kriter ve 26 alt kriteri dikkate alarak 4 farklt ERP yazilim alternatifi icerisinden en
uygununu belirlemeye c¢alismistir. ANP yaklasimiyla kriterleri agirliklandirmis ve
onemli kriterleri belirlemistir. Bu kriter agirliklarim1 VIKOR yaklagimiyla analiz
etmis ve yazilim se¢imini yapmuistir.

Goktirk vd. (2011: 61-74) ANP yontemini makine imalati yapan bir
isletmenin tedarik¢i se¢iminde uygulamislardir. Yaptiklart caligmada, ANP ve
VIKOR yontemlerini biitiinlesik olarak uygulayip en uygun tedarik¢iyi belirlemeye
calisgmiglardir. Kriter agirliklarini ANP  yontemiyle hesaplamiglar ve VIKOR
yontemini kullanarak belirlenen 14 alternatif tedarik¢iyi siralamiglardir.

Ghasemi vd. (2012: 174-178) ANP yoéntemini Iran’da bir elektrik dagitim
sirketinde Ar-Ge projesi secimi i¢in kullanmiglardir. 6 ana kriter ve 18 alt kriter
bulunan modeli degerlendirerek 16 projeden se¢im yapilmaya caligilmistir.

Bag vd. (2012: 2-6) yaptiklann ¢alismada, Kirikkale’deki bir devlet
hastanesinde calisan hemsirelere 5 hedef kullanarak ¢alisma ¢izelgesi hazirlamistir.

Hedeflerin katsayilarinin belirlenmesinde ANP yontemi kullanilmistir.
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Sadeghi vd. (2012: 621-643) calismalarinda bir gaz sirketinin gaz sayaci
tedarik¢isini segmek i¢in ANP yontemini uygulamislardir. 3 ana kriter ve 13 alt kriter
belirleyerek model olusturmuslar ve 5 alternatif tedarik¢i arasindan en uygun
tedarik¢iyi segmeye ¢alismislardir.

Thangamani (2012: 560-565) ANP yontemini teknoloji se¢imi probleminde
kullandig1 bir ¢aligma yapmustir. Bir firmada kiyafet kurutucusu ig¢in teknoloji
seciminde 6 ana kriter ve 17 alt kriter belirleyerek bir model gelistirmis ve en iyi
teknolojiyi belirlemeye ¢alismistir.

Gorener (2012: 194-208) yaptign calismada Istanbul’da firin davlumbazi
ireten bir firmanin stratejik kararlarini degerlendirirken ANP ve AHP yontemlerini
kullanmigtir. 4 ana ve 22 alt kriteri modelleyerek bu iki yontemi uygulamis ve
karsilastirmistir. ANP ve AHP karar verme yontemlerini SWOT analizi ile
birlestirmis, ocak davlumbazlarinin 6nemli stratejik faktorlerini belirlemistir.

Baynal ve Yizigilli (2013: 77-92) ANP yontemini tedarik zinciri
yonetiminde kullanmiglardir. Bir imalat isletmesinin tedarik¢ilerinin performanslarin
degerlendirerek en uygun tedarik¢iyi se¢meyi amaclamiglardir. 7 ana kriter, 15 alt
kriter dikkate alinarak 3 alternatif tedarikg¢i arasindan en uygun tedarik¢i secilmistir.

Cakin (2013: 84-96) calismasinda bir isletmenin tedarik¢i se¢im kararini
verirken ANP ve ELECTRE yontemlerini biitiinlesik olarak uygulamistir. Oncelikle
5 kriter ve 15 alt kriter ile modeli olusturup ANP ydntemi yoluyla kriterlerin
agirliklarini belirlemis, daha sonra 12 tedarik¢inin degerlendirilmesi icin ELECTRE
matrisini olusturmustur. ELECTRE yo6nteminin de uygulanmasi sonucunda en iyi
tedarikgi ortaya konmustur.

Ozbek ve Eren (2013: 95-113) calismalarinda, bir isletme icin en uygun
liclincii parti lojistik firmasini segebilmek icin ANP yontemini kullanarak bir model
olusturmuslar ve bazi kriterler belirlemislerdir. Calisma sonucunda 4 kiimeden en
onemli faktoriin kalite oldugunu, 16 alt kriterden de en 6nemli faktoriin performans
Ol¢limii oldugunu ortaya ¢gikarmislardir.

Onder ve Kabadayr (2015: 166-179) yaptigi ¢alismada ANP ydntemini
Istanbul’daki 5 yildizl1 bir otelde taze yiyecek tedarik¢isi se¢iminde uygulamislardir.

7 ana kriter ve 37 alt kriteri dikkate alarak 3 alternatif icerisinden en 1yi tedarik¢iyi
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belirlemeye calismislardir. Calisma sonucunda en Onemli kriterin teslim
standartlarina uyum kriteri oldugu goriilmiis ve en uygun alternatif se¢ilmistir.

Ozder (2015: 53-104) otomotiv sektdriinde faaliyet gdsteren bir firmanimn
tedarik¢i secimi problemini ¢ozerken ANP yontemini kullanmistir. 4 alternatif, 4 ana
Kriter ve 12 alt kriterden olusan karar modelinde 6nce ANP yontemini uygulamis, en
uygun tedarik¢iyi belirlemistir. Daha sonra ulasilmak istenen hedefler belirlenmis,
ANP yontemi yoluyla elde edilen agirliklar hedeflerin agirlik puanlari olarak atanmis
ve hedef programlama yontemi kullanilarak sonuca ulasilmistir.

Giir ve Eren (2016: 212-229) yaptiklar1 ¢alismada ANP yontemini CRM
paket programi se¢iminde kullanmislardir. ANP yontemini ve TOPSIS y&ntemini
biitiinlesik olarak kullanarak bir model ortaya g¢ikarmislardir. Calismada, 5 tane
alternatif paket program sektordeki 20 isletmenin belirledigi 11 kriter dikkate
alinarak karsilastirilmis ve alternatifler siralanmistir. Ayrica paket programinin
seciminde en etkili kriterin satin alma maliyeti oldugu goriilmiistiir.

Begik vd. (2017: 197-214) Kirikkale’de 1s1 cihazlar1 sektoriinde faaliyet
gosteren bir firmanin stok siniflandirma islemini 6nce ABC analizi ile yapmis sonra
ise ANP yontemiyle gergeklestirmistir. ANP yontemi uygulanirken 5 ana kriter ve 13
alt kriter ele alinmistir. Sonucta ABC analizi ve ANP yontemleri karsilastirilmis ve
ANP yonteminin daha iyi sonuclar verdigi goriilmiis ve bu yontemin kullanilmasi
Onerilmistir.

Apak ve Cete (2017: 363-381) ANP yOntemini iretim stratejisi belirlemek
icin kullanmiglardir. ANP yontemini DEMATEL yontemi ile entegre ederek bir
model Onermisler ve otomotiv sektoriinde liretim hatt1 icin strateji belirlemeye
caligmiglardir. 34 kriterin bulundugu modelin ¢6ziilmesi sonucunda en uygun
stratejinin hibrit strateji oldugu gorilmistiir.

Onder ve Altintas (2017: 108-113) yaptiklar1 ¢alismada finansal performans
degerlendirmesine yoOnelik olarak ANP yontemini kullanmiglardir. 2012-2015
yillarindaki Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda (BIST) halka agik 7 insaat
firmasinin finansal performanslarini degerlendirmek i¢in ANP ve Gri iliskisel Analiz
yaklasimlarini biitiinlesik bir sekilde uygulamiglardir.

Akga vd. (2018: 133-148) Kirikkale’de bir kamu hastanesinde finansal

yonetiCi se¢imi igin Analitik Ag Siireci (ANP) yontemini kullanmiglardir. Bu se¢imi
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etkileyen faktorleri belirleyerek agirliklart hesaplamiglar ve yapilan ¢alisma ile aday
kisiler arasindan se¢im yapilmistir.

Liu vd. (2018: 90-99) yaptiklar1 ¢alismada ESCO endiistrisini giiclendirmeye
yonelik strateji belirlemeyi amacglamislardir. Calismada; endiistrinin gii¢lii ve zayif
yonleri, firsat ve tehditleri incelenmis, SWOT analizi yapilarak alternatif stratejiler
belirlenmigtir.  ANP yontemi kullanilarak ise, ESCO endiistrisinin gelisimini
destekleyecek en iyi stratejinin se¢imi gerceklestirilmistir.

Bottani vd. (2018: 1-37) satin alma kararlarinda tedarikgileri degerlendirmek
ve se¢mek amaciyla entegre bir model olusturmuslardir. Tedarikgilerin 6zelliklerini
tanimlamak i¢in QFD yaklagimindan yararlanilmistir. Se¢im kriterleri arasindaki
iligkileri belirlemek amaciyla ANP yontemi ve BOCR analizi entegre bir sekilde
kullanilmistir. Calisma, modelin en uygun tedarik¢iyi belirlemede etkili oldugunu
gostermektedir. Ayrica, duyarlilik analizi sonucunda BOCR perspektifinin de ¢ok
giiclii oldugu goriilmiistiir.

Anna vd. (2019: 1-6) en iyi pazarlama stratejisini belirlemek i¢cin ANP ve
Hedef Programlama yontemlerini entegre bir sekilde kullanmiglardir. ANP
kullanilarak pazarlama stratejisi se¢imindeki kriterler ve alternatifler arasindaki iligki
kurulmus ve her bir kriter ve alternatifin agirliklart belirlenmistir. Hedef
Programlama kullanilarak ise, KOBI’lerdeki sartlara uygun kisitlamalar ve
parametreleri dikkate alarak en iyi pazarlama stratejisi segilmistir. Batik Madura

KOBI’leri igin en iyi stratejinin odaklanma stratejisi oldugu sonucuna ulasilmusgtir.
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UCUNCU BOLUM
HEDEF PROGRAMLAMA

3.1. HEDEF PROGRAMLAMANIN TANIMI VE OZELLIiKLERIi

Karar verme, hayatin her aninda hem bireysel hem de grup olarak yapilan bir
faaliyettir. Bu faaliyeti gergeklestirirken herkes belli bir amaca ulasmak istemektedir.
Aslma bakildiginda karar verme islemi bir problemdir ve bu problem c¢oziilerek
istenilen amaca ulasilmaktadir. Cogu zaman karar vericiler birden fazla amaca ayni
anda ulagmak istemektedirler. Yani, karar probleminde ulasilmak istenen amag sayisi
birden fazladir. Bu amaglarin bazilar1 birbirine benzeyip paralellik gosterirken bazi
amaglar da birbirleriyle catisma halinde olabilmektedir. Ornegin; isletmelerin
genellikle kar ve fayda maksimizasyonu ve maliyet minimizasyonu olmak iizere 2
biiyiik catisan amaci vardir. Ancak yoneticiler isletme igin kararlar verirken bunlara
ek olarak az kaynak kullanimi, fazla iiretim, stok maliyetinin diisiiriilmesi, yiiksek
satis miktari, yiiksek kalite, yiiksek miisteri memnuniyeti, yliksek verimlilik vb. gibi
amagclar da belirlemektedirler. Karar vericilerin belirledigi birden fazla amacin aynm
anda saglanabilmesi i¢in problemin ¢oziimiinde kullanilan yontemler bulunmaktadir.
Bu yontemlere ¢ok amacli karar verme yontemleri denilmektedir. Bu yontemler;
karar vericinin, ayn1 anda birden ¢ok ve birbiriyle ¢catisma halinde olan ve farkl 6l¢ii
birimlerinden olusan amaclarint gerceklestirmek i¢in kullanilmaktadir. Giinlimiizde
cok amacl karar verme yontemleri arasinda en sik ve yaygin kullanilan yontem
Hedef Programlama yontemidir.

Hedef Programlama, ¢cok amagh karar verme problemleriyle basa ¢ikmak i¢in
gelistirilmis bircok yaklasimdan biridir. Bu yaklasim karar vericinin bir dizi
uygulanabilir ¢oziim arasindan en iyi ¢6ziimii ararken, ayni anda birgok amaci goz
oniine almaktadir (Aouni ve Ketteni, 2001: 226). Hedef Programlama’nin en temel
amaci ulasilmak istenen hedef degerlerinden sapmalart minimize etmektir (Ergiin,
2006: 14). Yani hedef programlama, belirlenen hedef degerleriyle gerceklesen
sonuglar arasindaki sapmalar1 en aza indirerek birbiriyle c¢atisan amaglar

gerceklestirmeye ¢alismaktadir (Leung vd., 2003:427).
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Hedef Programlama yontemi, Dogrusal Programlama yonteminin iizerine
geligtirilmistir. Dogrusal Programlama, belirli kisitlar altinda sadece bir amaci
optimal yapmak i¢in maksimizasyon veya minimizasyon ile ilgilenmektedir. Bundan
dolay1 ¢cok amaclh karar problemlerinin ¢éziimiinde kullanilamamaktadir. Dogrusal
Programlama’nin aksine Hedef Programlama, birden fazla c¢atisan amacin oldugu
karar problemlerininin ¢6ziimiinde kullanilmaktadir. Dogrusal Programlama
problemlerindeki amag¢ fonksiyonu sadece bir ol¢ii biriminden olusurken, hedef
programlama problemlerindeki amag¢ fonksiyonu farkli Olgii  birimlerinden
olusabilmektedir. Hedef Programlama sadece amaclarin niteliklerini belirlemekle
kalmamakta, bu amagclarin karsilagtirilmalarini ve hedeflerini belirlemelerini de
saglamaktadir. Dogrusal Programlama’da maksimum veya minimum sonu¢ bulmaya
odaklanilirken, Hedef Programlama’da belirlenen hedeflerden olusan sapmalari
minimize etmeye odaklanilmaktadir (Girginer ve Kaygisiz, 2009: 218).

Hedef Programlama yonteminin bazi 6zellikleri asagidaki gibidir (Alp, 2008:
48; Bertonili ve Bevilacqua, 2006: 841);

e Hedef Programlama yonteminin ¢dziimii sonucunda maksimum veya
minimum sonug¢lar bulunmamaktadir.

e Hedef Programlama, hedeflerin hig¢birine ulasilmasa da her zaman bir
uygun ¢6ziim bulmaktadir.

e Hedef Programlama, karar vericiler i¢in doyurucu bir ¢6ziim kiimesi
bulmay1 saglamaktadir.

e Hedef Programlama hedeflerden sapmalar1 en aza indirgemeye
calistig1 icin belirlenen bir amag gerceklestirilirken diger amaglardan
uzaklasilabilmektedir.

e Dogrusal Programlama problemlerinde ¢o6ziime ulasmak icin
kullanilan simpleks metodu hedef programlama yonteminde de
kullanilabilmektedir.

Hedef Programlama yonteminde amagclarin her biri i¢in bir hedef deger
belirlenmektedir ve bu deger sayisal olmak durumundadir. Ardindan amaglarin her
biri g6z Oniine alinarak amag¢ fonksiyonu olusturulmaktadir. Karar probleminin
yapisindaki tiim amaglar tek bir amaca doniistiiriilerek, bu amaclardan sapmalar

toplam1 minimum olacak sekilde en uygun ¢oziim elde edilmeye ¢alisilmaktadir. Bu
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modelin ¢6ziilmesi sonucunda bulunabilecek en iyi ¢oziime etkin ¢6ziim
denilmektedir (Giil, 2017: 26).

Hedef Programlama yontemini bilinen diger optimizasyon yontemlerinden
ayiran en temel Ozellik, Herbert Simon tarafindan ortaya atilan optimizasyona
secenek olan “tatminkarlik” diislincesini benimsemesidir. Bu diislinceye gore,
isletmelerde yoneticilerin belirlemis olduklari amag¢ fonksiyonlar1 maksimum veya
minimum yapilmaya ¢alisilmaz. Ciinkii ¢atisan amaglar ve bilgi eksikliginden dogan
isletme tercihleri nedeniyle matematiksel olarak bunu yapabilmek zordur. Bu yiizden
yoneticiler hedeflere en yakin degeri gerceklestirmeyi amaglamaktadir ve tatmin

edici ¢oziimler aramaktadir (Orcan, 2016: 27).

3.2. HEDEF PROGRAMLAMANIN TARIHSEL GELISiMi

Hedef Programlama, belirli kisitlar altinda amag¢ fonksiyonunun sonucunu
maksimum ya da minimum yapmaktan c¢ok, tim hedeflerin kendi iglerindeki
sapmalar1 minimum yapmay1 amaglayan bir yontemdir (Ozkan, 2014: 59).

Hedef Programlama yonteminin ilk ortaya cikisi, 1952 yilinda Charnes ve
Cooper tarafindan isletme yonetiminin amaglariyla catisan bir problemi ¢6zmek i¢in
“siirlandirilmig regresyon” adli bir yaklasimin gelistirilmesine dayanmaktadir. 1955
yilinda da Charnes ve arkadaslar1 bu konu iizerine bir ¢alisma yapmislardir. 1961
yilinda Charnes ve Cooper tarafindan smirlandirilmis regresyon yaklagimi
genisletilmis ve bu yeni yaklasim hedef programlama olarak adlandirilmustir. ilk
hedef programlama tanimi bu ¢alismada yapilmistir (Uludag, 2010: 46; Tamiz vd.,
1998: 569; Schniederjans, 1995: 1). Ignizio, 1962 yilinda dogrusal olmayan hedef
programlama problemlerini ¢6zmek icin hedef programlamayla ilgili ilk bilgisayar
kodunu yazmistir. 1967 yilinda da dogrusal hedef programlamayla ilgili bir kod
gelistirmistir. Giintimiizde kullanilan dogrusal hedef programlama yazilimlarindan en
cok bilinen ve kullanilan1 1968 yilinda Veikko Jaaskelainen tarafindan yazilmistir
(Pabugcu, 2011: 48). Literatiirde 1970’li yillara kadar hedef programlamanin
uygulamalar1 az sayidadir. 1965 yilinda Ijiri, 1972 yilinda Lee ve 1976 yilinda
Ignizio tarafindan algoritmalar gelistirilmis ve ¢alismalar yapilmistir. Ignizio 1970’1i

yillarda dogrusal olmayan hedef programlama ve tamsayili hedef programlama
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algoritmalarini ve dogrusal hedef programlamaya da dualite kavramini eklemistir. Bu
caligmalarla birlikte hedef programlama uygulamalar1 artmigtir. Daha sonra Romeo
(1986, 1991), Tamiz (1993, 1998) ve Scnicederjans (1995) calismalar yapmuslar ve
hedef programlamanin daha yaygin kullanim alanlar1 oldugunu ortaya ¢ikarmiglardir
(Tamiz vd., 1998: 570). Farkli algoritmalar ve yazilimlar da eklenerek hedef
programlama genigletilmistir (Dagdeviren ve Eren, 2001: 44; Bag vd., 2012: 3;
Bilgin, 2013: 29; Uludag, 2010: 46).

Bu yontem gelistirilirken oncelikle modelin genel yapisi daha sonra amag
fonksiyonundaki oncelik degerleri kavrami ortaya ¢ikmistir. Ilerleyen zamanlarda
onceliklere ait agirliklar iizerinde durulmustur. Daha sonraki c¢alismalarda ise
modelin ¢oziilmesine yardimer olacak teknikler ortaya konulmustur (Alp, 2008: 47).

2002 yilinda Jones ve arkadaglar1 115 makaleyi inceleyerek bir calisma
yapmiglardir. Calisma sonucunda, uygulamalarda kullanilan ¢ok amacli karar verme
yontemlerinin  %7’°sinin hedef programlama yonteminden olustugu goriilmiistiir

(Girginer ve Kaygisiz, 2009: 218).

3.3. HEDEF PROGRAMLAMANIN BiLESENLERI

Hedef programlama model yapisi; karar degiskenleri, hedef kisitlayicilari,
sistem kisitlayicilari, amag fonksiyonlar1 ve birlesik amag fonksiyonu olmak tizere 5
ana bilesenden olusmaktadir (Oztiirk, 2009: 276). Karar vericinin isteklerine gore
belirlenen karar modeli bu bilesenler yardimiyla olusturulmakta ve en uygun ¢oziim
bulunmaya c¢alisilmaktadir. Hedef programlamada kullanilan bu bilesenler ve
kavramlar asagida kisaca agiklanmistir (Ignizio, 1985: 4; Cinemre, 2011: 349;
Schniederjans, 1984: 4-5);

Amaclar: En genel anlamiyla karar vericinin istekleri ve beklentileridir.
Problemin ¢6ziimiinde ulasilmak istenen sonuglardir. Amaglar ayni1 yonde olabilecegi
gibi birbirleriyle c¢atisan amaglar da olabilmektedir. Karin maksimum olmasi,
maliyetin minimum olmasi amaglara 6rnek olarak verilebilmektedir.

Hedefler: Ulasilmak istenen amacin daha net olarak belirlenmesi ve sayisal

olarak ifade edilmesidir.
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Ignizio, hedef programlama model yapisindaki hedef kavramini “istenilen bir
seviye ile belirlenmis bir amag¢” olarak agiklarken, ama¢ kavramini ise “karar
vericilerin arzu ettigi genel bir ifadenin yansimasi1” olarak agiklamaktadir (Ignizio,
1985: 4; Alp, 2008: 48).

Karar Degiskenleri: Problemin modelinde bulunan, karar vericinin degerini
belirlemek istedigi bilinmeyen degiskenlerdir. Dogrusal programlama modellerinde
tanimlanmis olan degiskenler ile aymidir. Karar degiskenleri, karar vericinin
kontroliindedir. Problemin formiile edilmesinde kullanilan, Xj’ler ile ifade edilen
degiskenlerdir.

Sistem Kisitlari: Karar problemine iliskin olusturulan ve problemin
modelinde kesin olarak saglanmasi gereken kisitlardir. Bu kisitlard a degismelere ve
sapmalara asla izin verilmemektedir. Sistem kisitlari; hammadde miktari, sermaye,
makine ve tesisat kapasitesi gibi kit kaynaklari ifade edebilmektedir. Dogrusal
programlama modellerindeki kisitlar gibidirler ve aym sekilde formiile
edilmektedirler (Cinemre, 2011: 349).

Hedef Kisitlari: Karar verici tarafindan ulasilmak istenen hedeflerden olusan
kisitlardir. Hedef kisitlari, sistem kisitlart kadar sert ve degismesi zor degildir. Daha
esnek yapilar1 vardir. Problemin ¢oziimiinde ilk olarak sistem kisitlar1 saglanmalidir.
Daha sonra hedef kisitlar1 saglanmaya ¢alisilmaktadir.

Sapma Degiskenleri: Planlanan hedef degeri ile gerceklesen hedef arasinda
fark olursa buna sapma adi verilmektedir (Cinemre, 2011: 346). Belirlenen hedef
degerinin ne miktarda altina diisiildligiinii veya ne miktarda iizerine ¢ikildigim
gosteren degiskenlerdir. Hedeflerin her biri i¢in 2 tane sapma degiskeni vardir.
Amag, planlanan hedef degerinin altinda gerceklestirildiyse negatif sapma, iistiinde
gerceklestirildiyse pozitif sapma olusmaktadir. Hedef deger tam olarak
gerceklestirildiyse her iki sapma degeri de sifirdir. i. hedeften negatif yonlii sapma

d.-seklinde gosterilirken, pozitif yonli olan sapma ¢-seklinde gosterilmektedir.
Sapma degiskenleri; negatif deger almazlar. Ayrica ayni hedeften ayni1 anda hem
pozitif yonlii hem de negatif yonlii sapma olamayacagi i¢in sapma degiskenlerinin en
az biri her zaman sifir olmaktadir. Yani, d -0, =0°dir. Sapma degiskenleri, hedef

kisitlarina gore istenen (izin verilen) sapma degiskenleri ve istenmeyen sapma
degiskenleri olarak ayrilmaktadir (Oztiirk, 2004: 292).
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Amag¢ Fonksiyonlari: Karar modelindeki amagclarin her biri i¢in belirlenen
hedef degerinden olabilecek sapmalari minimum yapmak igin olusturulan
fonksiyonlara denmektedir.

Birlesik Ama¢ (Basar1)) Fonksiyonu: Karar modelindeki amag
fonksiyonlarmin hepsinin var ise agirliklartyla ve dncelik degerleriyle birlikte toplam
seklinde yazilarak olusturulan fonksiyona denmektedir. Bu fonksiyon olusturularak
¢ok amagli model tek amagli bir model yapisina doniistiiriilmektedir. Geleneksel
hedef programlama modeli, tamamen sapma degiskenlerinden olusan bir basari

fonksiyonuna sahip olarak tanimlanmaktadir (Jones ve Tamiz, 2003: 24).

3.4. HEDEF PROGRAMLAMANIN VARSAYIMLARI

Hedef programlama, daha 6ncede belirtildigi gibi dogrusal programlamanin
bir uzantisidir. Dogrusal programlamanin ¢ok amagli problemlerinde kullanilmak
tizere gelistirilen bir yaklasgimdir. Bu yilizden hedef programlamayla ilgili
varsayimlar, dogrusal programlamanin dogrusallik, toplanabilirlik ve boéliinebilirlik
varsayimlarini da igermektedir.

Lee, dogrusal hedef programlamanin varsayimlarini  dogrusallik,
toplanabilirlik, boliinebilirlik, belirlilik ve sinirlilik olarak incelemistir. Daha sonra
Ignizio tarafindan bu varsayimlara ek olarak “amaglara dncelik verilmesi” varsayimi
ilave edilmistir. Ardindan her bir amacin diger amaglara gore 6nemini anlatan agirlik
tanimi ilave edilmistir. Hedef programlamanin en uygun ¢oziimiiniin bulunabilmesi
icin bu varsayimlarin bilinmesi gerekmektedir. Bu varsayimlar asagida kisaca
aciklanmistir (Alp, 2008: 54; Giirel, 2011: 35; Kog, 2001: 12):

Dogrusallik (Oransallik) Varsayim: Bu varsayima gore, girdiler ile ¢iktilar
arasinda dogru oranti1 iligkisinin oldugu kabul edilmektedir. Diger bir ifadeyle,
problemin girdileri artarken c¢iktilar1 da artmakta, girdileri azalirken ¢iktilar1 da
azalmaktadir.

Toplanabilirlik Varsayimi: Bu varsayima gore, karar probleminin ¢dziim
stirecinde kullanilan toplam kaynak kullanimi ve elde edilen katki toplami, yapilan
faaliyetlerin her biri i¢in kullanilan kaynaklarin toplamina ve her bir faaliyetten

saglanan katkilarin toplamina esittir.
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Siirhibk Varsaymm: Isletmeler karar verirken eldeki kit kaynaklar
kullanarak fayda saglamayr amaglamaktadir. Isletmenin elinde bulunan smirh
kaynaklarla problemin optimal ¢6ziimii elde edilmeye ¢alisilmaktadir. Bu varsayima
gore, problemin ¢oziimiinde kullanilacak olan kaynaklar sinirlidir.

Negatif Olmama: Karar probleminin modelinde yer alan tiim karar
degiskenlerinin ve sapma degiskenlerinin degerleri sifir veya pozitif olmak
zorundadir.

Amaclara Oncelik Verilmesi: Hedef programlama modelindeki her bir amag
icin ya da amag¢ grubu icin karar verici tarafindan bir Oncelik veya agirlik
verilebilmektedir. Model kurulurken en 6nemli amag¢ P1 olarak ifade edilmekte ve
daha sonraki amagclarin 6ncelikleri sirasiyla P2, Ps, ...., Pk ile gosterilmektedir. Bu

oncelikler modelin amag fonksiyonunda yer almaktadir.

3.5. HEDEF PROGRAMLAMANIN GENEL FORMULASYONU

Hedef programlama modelinin matematiksel olarak gdsterimi, dogrusal
programlama modelinin formiilasyonuna benzemektedir. Dogrusal programlamada
oldugu gibi hedef programlamada da model olusturulurken amac¢ fonksiyonu, hedef
kisitlar1 ve pozitif kisitlama olarak 3 alt faktor bulunmaktadir. Hedef programlama
modelinde farkli olarak pozitif ve negatif sapma degiskenleri yer almaktadir. Amag
fonksiyonu ise bu sapma degiskenlerinden olusturularak, hedefler arasindaki bu
sapmalari en kii¢iiklemeye ¢alismaktadir.

Genel hedef programlama modelinin 6zellikleri sunlardir (Oztiirk, 2009:
301);

e Yonetim tarafindan belirlenen hedefler kisit olarak modele
yazilmaktadir.

e Hedef kisitlamalarinin hepsinde sapma degiskenleri bulunmakta ve
hedeflere ulasmada ne kadar basarili olundugunu gostermektedir.

e Amag¢ fonksiyonu, pozitif ve/veya negatif sapma degiskenlerinin
toplamini mizimize etmek i¢in olusturulmaktadir.

e Sistem kisitlarinda sapma degiskenleri bulunmamakta, dogrusal

programlama modelindeki rolleriyle kullaniimaktadir.
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e Modelde yer alan degiskenlerin tiimii sifir veya sifirdan biiyiik
degerler almak zorundadirlar.

Bir hedef programlama modeli formiile edilirken izlenecek olan iglemler
asagida aciklanmistir (Demirkollu, 2017: 48; Romero, 1991: 2; Cinemre, 2011: 353;
Charnes ve Cooper, 1975: 8; Uludag, 2010: 52; Bertonili ve Bevilacqua, 2006: 841):

Karar Degiskenlerinin Belirlenmesi: Hedef programlama modeline uygun
olarak karar problemine ait karar degiskenleri belirlenmelidir. Karar degiskenlerinin
anlasilir ve net bir sekilde tanimlanmasi modelin daha kolay olusturulmasini
saglamaktadir.

Hedef Kisitlarmmin Belirlenmesi: Karar degiskenlerinin belirlenmesinden
sonra yapisal kisitlar ve hedef kisitlart olusturulmaktadir. Bunun igin hedef
kisitlarinin sag taraf sabit degerleri karar verici tarafindan belirlenmektedir. Ayrica
kisitlara ait teknoloji katsayilar ve sapma degiskenleri kisitlara eklenmektedir. Hedef

kisitlarinin formiilasyonunda 3 6nemli durum bulunmaktadir (Romero, 1991: 3):

f. (X) >l oldugunda, hedef kisitimin sag tarafinin b, veya daha biiyiik olmast
beklenmektedir. Belirlenen hedefin iistii kabul edileceginden ¢+ >oolabilecektir. g-
degiskeninin ise miimkiin oldugunca sifira yakin olmasi istenmektedir. Yani, amag
fonksiyonuna yazilacak ve minimum yapilmasi beklenen sapma degiskeni d.- *dir.

f, (X) <b oldugunda, hedef kisitinin sag tarafimin b, veya daha kiigiik olmast
beklenmektedir. Belirlenen hedefin alti kabul edileceginden ¢- > oolabilecektir. ¢ -
degiskeninin ise miimkiin oldugunca sifira yakin olmas1 istenmektedir. Yani, amag

fonksiyonuna yazilacak ve minimum yapilmasi beklenen sapma degiskeni g+ ’dir.

f. (X) =h oldugunda ise, hedef kisitinin sag tarafinin b, degerine esit olmasi

beklenmektedir. Belirlenen hedef tam olarak kabul edileceginden ¢--ove di+=0

olmak durumundadir. Yani, ama¢ fonksiyonuna yazilacak ve minimum yapilmasi

beklenen sapma degiskenleri hem - hem de ¢+ dur.

Hedef programlama modelindeki hedef kisitlarinin matematiksel olarak

gosterimi asagidaki gibidir (Charnes ve Cooper, 1975: 9);

Zax +d”-d " =b i=1,23,....m j=1,23,......,n (41)

ij 7]
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Onceliklerin Belirlenmesi: Oncelikler belirlenen hedefler arasinda bir énem
derecesinin olup olmamasina gére modelde kullanilmakta veya kullanilmamaktadir.
Eger hedefler arasinda siralama yok ise bu asama atlanmaktadir. Eger hedefler
arasinda oncelik farklilig1 var ise karar verici tarafindan hedeflerin 6nem dereceleri
belirlenmektedir. Hedefler de bu 6nem derecelerine gore siralanmaktadir.

Agirhiklarin Belirlenmesi: Hedeflerin dncelikleri belirlendikten sonra karar
vericinin istegine gore hedeflere agirlik degerler de atanabilmektedir. Boyle bir
durum s6z konusu degilse bu asama atlanmakta ve diger asamaya ge¢ilmektedir.

Amac¢ Fonksiyonunun Belirlenmesi: Hedef Programlama modelinde,
belirlenen hedeflerden sapmalari minimum yapacak sekilde amag¢ fonksiyonu
olusturulmaktadir. Sapmalarin toplamini minimum yapmayr amaglayan amag
fonksiyonunun en basit haliyle gosterimi asagidaki gibidir (Charnes ve Cooper,
1975: 8);

m

Z = Zl(d +d;") (42)

Negatif Olmama Kisitinin Eklenmesi: Modelde yer alan tiim karar
degiskenlerinin ve sapma degiskenlerinin degerleri pozitiftir. Bu kisitlamanin

modelde yer almasi zorunludur.

x.,d",d” >0

Jl ] )
Modelde yer alan;

x, = J. karar degiskenini
P, = k. hedefin onceligini

Wik_,Wik+ = k onceligine sahip hedefin sapma degiskenlerinin agirliklarini
d,",d-=I. hedefin pozitif ve negatif sapma degiskenlerini

a,= I. hedefin j. karar degiskeni katsayisini

bi = i. hedef i¢in belirlenen, ulagilmak istenen degeri ifade etmektedir.
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3.6. HEDEF PROGRAMLAMANIN SINIFLANDIRILMASI

Cok amach karar verme yoOntemlerinden biri olan Hedef Programlama,
varsayimlari, yapisi, Ozellikleri gibi farkli nedenlerden dolay1 cesitli sekillerde
siiflandirilmaktadir. En ¢ok yapilan smiflandirma tiirleri asagidaki gibidir (Lee,
1972: 98).

Modelin yapisina gore

Katsayilarin 6zelliklerine gore

Karar degiskenlerinin degerlerine gore ve
¢ Amagc fonksiyonunun yapisina gore

Yukarida yapilan siniflandirma dikkate alinarak hedef programlamanin tiirleri

asagida tek tek ele alinacaktir (Lee, 1972: 98; Giirel, 2011: 39; Alp, 2008: 61).

3.6.1. Modelin Yapisina Gore Hedef Programlama Tiirleri

Modelin yapisina gore hedef programlama; Dogrusal Hedef Programlama ve
Dogrusal Olmayan Hedef Programlama olarak 2’ye ayrilmaktadir.

Dogrusal Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer alan
ama¢ fonksiyonu, hedef kisitlayicilar1 ve sistem kisitlayicilar1 fonksiyonlarinin
hepsinin dogrusal yapida oldugu hedef programlama tiiriidiir. Dogrusal hedef
programlama modelleri grafik yontem, ardisik-iteratif yontem ve degistirilmis
simpleks yontemleriyle ¢6ziilmektedir (Schniederjans, 1995: 46).

Dogrusal Olmayan Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde
yer alan amag¢ fonksiyonu, hedef kisitlayicilar1 ve sistem kisitlayicilar
fonksiyonlarindan en az birinin dogrusal olmadigi hedef programlama tiirtidiir.
Dogrusal olmayan hedef programlama modelleri ¢oziiliirken oncelikle model bazi
yontemlerle dogrusal yapiya doniistiiriilmekte ve sonra model ¢oziilmektedir

(Schniederjans, 1995: 48).
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3.6.2. Katsayilarin Ozelliklerine Gore Hedef Programlama

Katsayilarin 6zelliklerine goére hedef programlama 3 gruba ayrilmaktadir.
Bunlar; Deterministik Hedef Programlama, Stokastik Hedef Programlama ve Bulanik
Hedef Programlamadir.

Deterministik Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer
alan sabitlerin ve karar degiskenlerinin katsayilarinin yani teknolojik katsayilarinin
tiimiiniin kesin olarak bilindigi programlama tiirtidiir.

Stokastik Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer alan
teknolojik katsayilarmin olasiliklt oldugu programlama tiiriidiir. Yeni bir yaklagim
olup, ¢ozlim yontemleri gelistirilmektedir.

Bulanmik Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer alan bazi
kisitlayicilarin,  parametrelerin - ve  teknolojik  katsayilarin  kesin  olarak
tanimlanamadig1, belirsiz oldugu programlama tiiriidiir. Bulanik hedef programlama

problemleri bulanik matematiksel yontemlerle ¢oziilmektedir.

3.6.3. Karar Degiskenlerinin Degerlerine Gore Hedef Programlama

Hedef programlama karar degiskenlerinin degerlerine gore Siirekli Hedef
Programlama, Tamsayili Hedef Programlama ve 0-1 Tamsayili Hedef Programlama
olmak tizere 3 gruba ayrilmaktadir.

Siirekli Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer alan tim
degiskenlerin pozitif kisitlama dikkate alinarak her deger alabildigi, degerlerin
stireklilik gosterdigi programlama tiirtidiir.

Tamsayih Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer alan
karar degiskenlerinin pozitif kisitlama da dikkate alinarak tamsayili degerler aldigi
programlama tiiriidiir (Schniederjans, 1995: 48). Tamsayili hedef programlama
modelleri Gomory Kesme Diizlemi Yontemi, White’in Dal Siir Yontemi ve
Minimum-Minimax yontemleriyle ¢oziilebilmektedir.

0-1 Tamsayih Hedef Programlama: Hedef programlama modelinde yer alan
karar degiskenlerinin degerinin sadece 0 veya 1 oldugu programlama tiiriidiir. 0-1

tamsayilt hedef programlamada sadece 2 karar segenegi (yapilip- yapilmama gibi)
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vardir ve bunlardan biri segilecektir. Genellikle 1 karar verilmesi gereken islemin

yapilmasini, 0 ise islemin yapilmamasin1 gostermektedir.
3.6.4. Amac Fonksiyonunun Yapisina Gore Hedef Programlama

Amag fonksiyonunun yapisina gore yani hedeflerin 6zelliklerine gore hedef
programlama tiirleri; Tek Hedefli Programlama, Esit Agirhikli Cok Hedefli
Programlama, Agirlikli Cok Hedefli Programlama, Oncelikli (Lexicographic) Cok
Hedefli Programlama ve Agirlikli-Oncelikli Cok Hedefli Programlama olarak 5
sinifa ayrilmaktadir ( Oztiirk, 2004: 297; Oztiirk, 2009: 281; Taha, 2003: 352).

Tek Hedefli Programlama: Hedef programlama yaklasimi kullanilarak
¢oOziilecek problemin tek hedefinin olmasi durumudur. Bu durumda, karar verici tek
hedefe ulagmay1 amaglamaktadir. Problem tek hedefli oldugu i¢in modelin kurulmasi
ve ¢Ozlilmesi en basit olan hedef programlama tiiriidiir.

Tek hedefli programlamada eger hedeften her iki yonde de sapma

istenmiyorsa amag fonksiyonu z - - +d,” Olarak olusturulmaktadir. Fakat fi (X) > bi

ise amag fonksiyonu sadece istenmeyen sapma degiskeninden olugmakta ve Z . =0,

olmaktadir. f, (X) <h. ise de amag fonksiyonu z.. =d,” olarak gosterilmektedir.

Esit Agirhkh Cok Hedefli Programlama: Karar problemine ait birden ¢ok
hedefin oldugu, bu hedeflerin esit 6nemli oldugu programlama tiirtidiir. Bu model
hedefler arasinda bir Onceligin olmadigi durumda kullanilmaktadir. Bu durumda
ama¢ fonksiyonu karar vericinin belirledigi hedeflere gore istenmeyen sapma
degiskenlerinin toplamini minimize etmeye ¢aligmaktadir.

Esit oncelikli ¢ok hedefli programlamada amac¢ fonksiyonunun genel yapisi
asagidaki gibidir;

m
zZ.. :;(di +d;")

Fakat tiim hedefler icin tek tek f;(X)>b ve f(x)<h durumlarma bakilarak

sadece istenmeyen sapma degiskenleriyle amag fonksiyonu olusturulmalidir.
Agirhikh Cok Hedefli Programlama: Karar verici karar problemine ait bazi

hedefler arasinda goreceli 6nemlerini belirtmek i¢in agirlik degerler vermektedir. Bu
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agirliklar amag¢ fonksiyonunda bulunan ilgili hedefin sapma degiskenlerine katsay1
olarak yazilmaktadir. Amag fonksiyonu da hedeflerden sapmalarin agirlikli toplamini
enkiiciiklemeye calismaktadir. Agirlikli hedef programlama modeli, modelde
belirtilen tiim hedeflerden toplam agirlikli sapmay1 en aza indirgeyen bir amacg
fonksiyonu olusturarak tiim hedefleri ayn1 anda degerlendirmektedir. Agirliklar
oncelik degildir, her bir hedefin nispi 6nemi ile ilgili karar vericilerin tercihlerini
yansitan degerlerdir (Karsak vd., 2002: 178). Bu yontem genellikle, esit agirlikli gok
hedefli karar problemlerinin sapma degiskenlerinin 6l¢ii birimleri birbirinden farkl
oldugu durumlarda kullanilmaktadir.
Agirlikli ¢ok hedefli programlamada amag¢ fonksiyonunun genel yapisi
asagidaki gibidir;
m
L in = Z(V\/i+di+ +Wi7di7) (43)

i=1

V\Ii+ = pozitif sapma degiskenine ait goreceli agirlik

W, = negatif sapma degiskenine ait goreceli agirlik

Oncelikli (Leksikografik) Cok Hedefli Programlama: Ulasiimak istenen
hedefler karar verici i¢in her zaman esit 6nemli olmayabilmektedir. Karar verici
hedeflerden birini digerlerinden daha onemli olarak diistindiigiinde bu problemler
oncelikli hedef programlama yontemiyle c¢oziilmektedir. Ilk olarak karar verici
tarafindan hedefler 6nem derecesine gore siralanmaktadir. Amag fonksiyonunun
olusturulabilmesi i¢in hedeflerin hiyerarsik bir yapiyla siralanmasi gerekmektedir.
Coziim yapilirken 1. oncelikli hedef tam olarak gerceklestikten sonra 2. oncelikli
hedefe, 2. oncelikli hedef tam olarak gergeklestikten sonra 3. Oncelikli hedefe
gecilmektedir. Dikkat edilmesi gereken nokta; her bir onem seviyesini optimal

yapmaya c¢alisirken daha Onemli hedeflerin  koétiilesmemesi, optimallikten

uzaklasmamasidir. Bu durum matematiksel olarak;

B >>> P, >>> B >>> .. >>> B olarak ifade edilmektedir.
Burada goriildiigii gibi P, hedefi gerceklesmeden P, hedefine, P, hedefi

gerceklesmeden P3 hedefine gecilemez.
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Karar vericinin hedefler arasindaki Oncelikleri tam olarak belirleyebildigi
durumlarda agirlikli hedef programlama yerine dncelikli hedef programlama yontemi
kullanilmaktadir. Karar verici tarafindan farkli oncelik seviyeleri verilerek farkli
sonuclar elde edilebilmektedir.

Oncelikli hedef programlamada amag fonksiyonu yapis1 asagidaki gibidir;

Zmin y PI (di_ +di+) (44)
=1

i

Agirlikh- Oncelikli Cok Hedefli Programlama: Karar problemi igin
olusturulan modelde ayn1 veya farkli hedefe ait sapma degiskeni, amag
fonksiyonunda ayni Oncelik diizeyinde farkli agirliklarla yer alabilmektedir. Bu
durumda bu sapma degiskenlerinden hangisinin daha 6nemli oldugunu belirlemek
icin agirliklar kullanilmaktadir.

Agirlikli- 6ncelikli hedef programlamada amag fonksiyonu;

Ornegin; Z. =Rd +Rd, +PR3d,"+Rd, +Pd, +... seklinde
olusturulabilmektedir.

Bu fonksiyona gore 2. hedefin pozitif sapma degiskeni, negatif sapma
degiskeninden 3 kat daha agirliga sahiptir.

Ayrica birden fazla hedef de asagidaki ornekte oldugu gibi ayni oncelik
seviyesinde bulunabilmektedir.

Z =Pd," +Pd, +P(5d," +3d,” +2d, +d," +4d, +2d,")

Bu fonksiyona gore 3. hedeften 6. hedefe kadar olan tiim sapma degiskenleri

ayni oOncelik diizeyindedir fakat farkli agirhiga sahiptirler. Onem farkliliklari

agirliklarla belirtilmektedir. 3. dncelikli hedef degiskenleri agirlik sirasina gore;

d,",d,",d,,d; =d.",d." bigimindedir.

3.7. HEDEF PROGRAMLAMA YONTEMININ iISLETME KARARLARINDA
KULLANILMASINA ILISKIN LITERATUR TARAMASI

Hedef Programlama yontemi, karar probleminde bulunan tiim amaglar tek bir

hedefe doniistiirerek en etkin ¢oziime ulasmay1 amaclamaktadir. Yontem, birden ¢ok

amacin oldugu ekonomi, finans, saglik, iiretim, istatistik, politika ve lojistik gibi
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bircok farkli alandaki karar problemlerinde ¢6ziime ulasmak i¢in kullanilmistir.
Asagida hedef programlama yonteminin isletme kararlarinda kullanildigs, literatiirde
yer alan bazi uygulamalardan kisaca bahsedilmistir.

Girginer ve Kaygisiz (2009: 211-233) yaptiklar1 ¢alismada bir tiniversitenin
istatistiksel yazilim secimine yonelik olarak hedef programlama yonteminden
yararlanmistir. Calismada AHP ve 0-1 hedef programlama yontemleri birlikte
kullanilmigtir. SPSS, Minitab, Statistica yazilimlar1 5 temel kritere gére AHP
yontemiyle degerlendirilmistir. Elde edilen degerler hedef programlama modelinde
alternatiflerin oncelikleri olarak ele alinmistir.

Yilmaz (2010: 98-120) yaptigi tez ¢alismasinda 0-1 hedef programlama
yontemini bulankk PROMETHEE yontemiyle beraber ekipman segimi problemine
yonelik olarak kullanmistir. Calismada 7 kriter géz Oniine alinarak 11 alternatif
arasindan secim yapilmistir. Bulantk PROMETHEE yontemiyle 11 alternatifin
agirhiklart elde edilmistir ve alternatifler siralanmistir. Bu agirliklar 0-1 hedef
programlama yonteminde modele kisit olarak yazilmistir. Amag¢ fonksiyonu ve 4
hedef kisit1 yazilarak olusturulan modelin ¢oziilmesiyle en uygun 2 alternatif
belirlenmistir.

Agha (2010: 77-88) tarafindan yapilan ¢alismada, akademik bolimlerde 5
yillik bir ¢alisma plani tasarlamak icin hedef programlama yontemi kullaniimistir.
Kriterlerin agirliklart AHP yontemi ile belirlenmistir. Yeni ¢alisma plani ile mevcut
calisma planin1 karsilastirilmis ve amag¢ fonksiyonunun biiyiik dlciide iyilestirildigi
gorilmiistiir. Problemin sistematik formiilasyonunun ¢ok daha iyi oldugu ve bazi
kisitlamalarin elle tasarlanan planda yer almadig1 ortaya ¢ikmustir.

Giirel (2011: 53-73) yaptigi tez caligmasinda bir sanayi kurulusunun
biitiinlesik tiretim planlamasini hedef programlama yontemini kullanarak tahmin
etmeye caligmistir. Talebi karsilayacak iiretim alternatiflerine iliskin maliyeti
enkiiclikleyerek, stok miktarlarini, normal ve fazla mesaileri, is¢i sayilarim
hesaplamaya calismistir. Calismada 4 hedef ve 10 {iriin dikkate alinmis, problemin
¢Oziimiinde ilk olarak her lriiniin liretim asamasindaki islemler diistiniilerek karar
degiskenleri tanimlanmis ve hedef programlama modeli olusturulmustur.

Tuskan (2011: 70-85) yaptig1 tez uygulamasinda hedef programlama

modelini bozulabilir iriinlerin iiretim planlama problemini ¢dzmeye yonelik
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kullanmigtir. Uygulamada isletme maliyetini minimize etmek, stok maliyetini
minimize etmek, isci kiralama-gikarma maliyetini minimize etmek olarak 3 hedef
bulunmaktadir. Isletmeden alinan maliyet verileri, talep verileri, kapasiteler ve hedef
degerler incelenerek model olusturulmustur. Bu 3 hedef sirasiyla gergeklestirilmeye
calisilmigtir.

Bag vd. (2012: 2-6) hedef programlama yontemini kullanarak bir hastanenin
hemsire ¢izelgeleme problemini ¢ozdiikleri bir calisma yapmuigslardir. Hastane
yonetiminin 6 kisiti goz Oniinde bulundurarak ulagmak istedigi 5 hedefi ele
alimmistir. Bu hedeflerin agirliklart ANP  yontemiyle hesaplanmistir. Karar
degiskenleri tanimlanmig, yapisal ve hedef kisitlayicilart ve amag¢ fonksiyonu
belirlenmistir. Model ¢oziilerek 15 ¢alisanin ndbet gizelgesi olusturulmustur.

Hassan vd. (2013: 187-190) hedef programlama yontemini bir firin
isletmesindeki iirlinlerin gilinliik iiretim planlamasini yapmaya yonelik olarak
kullanmiglardir. Giinliik satig karlarini maksimize etmeyi, zamani en aza indirmeyi
ve makine kullanimin1 maksimize etmeyi hedefleyen isletmenin giinliik iiretim plani
olusturulmustur.

Organ vd. (2013: 96-115) hedef programlama yontemini kullanarak imalat
sektorlinde faaliyet gosteren bir firmanin 2010 yili verilerine bakilarak 2011 yih
biitlinlesik tiretim planlamasin1 hazirlamaya ¢alismislardir. Firmanin birbiriyle
celisen 4 hedefini ayn1 anda gerceklestirmeye calismislar ve bu hedefleri dikkate
alarak biitiinlegik {iretim planmi hazirlamiglardir. Sonugta hedef programlama
yaklasimi ile 3 liretim donemindeki iiretim miktarlari, kapasite arttirimi, is¢i sayisi,
fazla mesai gibi firmanin tiim hedefleri ayn1 anda ¢6zlime ulagmustir.

Sofyalioglu ve Oztiirk (2013: 1-16) yaptiklar1 ¢alismada biitge hedefleri ve
kapasite kisitlar1 bulunan bir tedarik zincirinin en verimli dagitim planlamasi
degiskenlerini belirlemek ve gider kalemlerini ayristirabilmek i¢in hedef
programlama yontemini kullanmiglardir. Calismanin amaci firmanin belirledigi biitce
hedefleri dikkate alinarak tedarik¢iler, dagitim noktalari, miisteri noktalar1 ve
fabrikalar arasinda dagitimi yapilan {irlin miktarin1 optimum seviyeye g¢ikarmaktir.
Calisma sonucunda her bir maliyet kalemine ne kadar biit¢ce ayrilmasi gerektigi
bulunmustur. Ayrica ag tasariminda kimler arasinda ne kadar iirliin tasimmasi

gerektigini gosteren dagitim planlamasi da ortaya konmustur.
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Karaatli ve Davras (2014: 182-194) AHP ve hedef programlama yontemlerini
birlikte kullanarak tedarik¢i se¢imi problemi lizerine bir c¢alisma yapmuislardir.
Calisma bir otel isletmesinde uygulanmustir. Ilk asama olarak AHP yaklasimi
kullanilarak tedarikgilerin agirlik degerleri hesaplanmistir. Bu hesaplamalar
yapilirken fiyat, kalite, gilivenilirlik, 6deme kolayligi, teslimat ve referans gibi
kriterler dikkate alinmistir. AHP ile elde edilen tedarikgilerin agirlik degerleri, hedef
programlama modeli olusturulurken kisit olarak eklenmistir. Hedef programlama
modeli ¢oziildiikten sonra hangi tedarik¢iden ne kadar iiriin alinacag: belirlenmistir.

Karaman ve Cergioglu (2015: 567-576) 0-1 hedef programlama yontemini
kullanarak hastane projeleri arasindan se¢im yapmaya yoOnelik bir calisma
yapmuslardir. Oncelikle VIKOR yontemiyle projelerin agirhk degerleri elde
edilmistir. Daha sonra biitce kisit1 ve bolgesel kalkinma kisit1 da hedef programlama
modeline eklenmistir. Toplam 4 dikkate alinarak model ¢oziilmiis ve 6 alternatif
arasindan en iyi segenekler secilmistir.

Ozder (2015: 53-104) yaptig1 tez calismasinda hedef programlama modelini
otomotiv sektdriinde faaliyet gosteren bir isletmenin tedarik¢i secimi problemine
yonelik olarak kullanmustir. ilk olarak ANP ydntemiyle alternatif tedarikgilerin kriter
agirliklart elde edilmistir. Daha sonra 2 farkli hedef programlama algoritmasi
kullanilmistir. Birincisi, tim hedefleri esit kabul eden esit dnemde coklu hedef
yaklasimi; ikincisi de hedeflere agirlik vererek problemi ¢ézen agirliklandirma
yontemidir. Iki algoritma igin de ayr1 ayr1 hesaplamalar yapilmis ve sonugta firma
i¢cin en uygun tedarikci se¢ilmistir.

Sivrikaya vd. (2015: 271-285) bulanik AHP ve hedef programlama
yontemlerini entegre ederek tedarik¢i degerlendirme ve se¢imi problemine yonelik
olarak kullanmiglardir. Bulanik AHP yaklasimiyla elde edilen tedarikgilerin
katsayilar1 hedef programlama yonteminde kisit olarak yer almaktadir. Ayrica
modelde siparis maliyeti, yanlis teslimat sayisi, teslimat maliyeti, maksimum siparis
sayist gibi kisitlamalar yer almaktadir. Bu kisitlar ve hedefler altinda model
¢Oziilmiis, en uygun tedarik¢i secilmistir.

Ozkan ve Bircan (2016: 109-119) temizlik iiriinleri iireten bir firmanmn 2013-
2014 willar1 arasinda {iriin karmasinda yer alan bazi {irlinlerin iiretim planlamasinda

baz1 degisiklikler yapmak {izere bir ¢alisma yapmuslardir. Ilk olarak 6 iiriine ait firma
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yoneticileri tarafindan belirlenen 6 hedef, belirli kisitlar altinda hedef programlama
yontemiyle ¢Oziimlenmistir. Daha sonra Yang, Ignizio ve Kim modeli olarak
adlandirilan bulanik kiime yaklagimiyla ayni hedef doyumlarina ulasilmaya
calisilmistir. Analiz edilirken her iki yaklasim sonuglar1 karsilastirilmistir.

Kiigiikbay ve Araz (2016: 121-128) riski en aza indirirken getiriyi de en
yiiksege ¢ikaran bir portfoy se¢imi karar1 icin bulanik hedef programlama
yaklasimini kullanmiglardir.

Ozder ve Eren (2016: 196-205) otomotiv sektdriinde faaliyet gdsteren bir
isletmenin tedarik¢i se¢im problemini ¢6zmek igin hedef programlama
yaklagimindan faydalanmiglardir. Uygulamada 4 farkli tedarik¢i arasindan belirli
kisitlar altinda isletme icin en uygunu belirlenmeye calisilmistir. Uzmanlar
tarafindan belirlenen 4 ana kriter, 12 alt kriter ve bunlar arasindaki bagimliliklar
ANP yontemiyle ag modelinde gosterilmis ve hesaplamalar sonucunda tedarikgilerin
siralamasi yapilmistir. Daha sonra ANP yontemiyle elde edilen sonuglar yonetimin
kisitlar1 arasina eklenerek hedef programlama modeli olusturulmustur. Hem esit
onemde hem de agirliklandirma yontemi olarak 2 farkli algoritma kullanilmis ve her
algoritmaya ait hesaplamalar yapilmistir. Hesaplamalar sonucunda ANP yonteminde
de 2 farkli hedef programlama yonteminde de ayni tedarik¢i segilmistir.

Varli ve Eren (2016: 185-197) yaptiklari ¢aligmada hedef programlama ve
AHP yontemlerini kullanarak bir fabrikada 3 vardiya calisan sefleri niteliklerine gore
atamak i¢in bir model gelistirmislerdir. Problemin en 6nemli hedefi niteligi yiiksek
olan sefler ile niteligi diisiik olan seflerin ayni vardiyaya atanmasidir. AHP
yontemiyle belirli kriterlere gore 9 sef kidem seviyelerine gore siniflandirilmistir.
Daha sonra fabrikadaki 3 vardiyanin her biri i¢in ihtiya¢ duyulan sef sayisini
belirlemek, seflerin izin giinlerini belirtmek ve seflerin ¢aligma giinlerini dengeli bir
sekilde diizenlemek i¢in hedef programlama yontemiyle model olusturulmustur.

Giil ve Eren (2017: 1-13) yaptiklar1 ¢alismada lojistik sektoriine yonelik
misterilerle depolar arasindaki iligkiyi saglayan dagitim agi i¢in bir model
olusturmusglardir. Dagitim icin depo yeri se¢imi yapilmistir. Bu ¢alismada AHP ve
hedef programlama yontemleri birarada kullanilmistir. Oncelikle depolarin agirliklari
7 kriter dikkate alinarak AHP yontemiyle hesaplanmistir. Elde edilen sonuclar hedef

programlama modelinde girdi olarak kullanilmistir. Belirlenen 5 hedef dogrultusunda
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farkli senaryolar olusturularak modeller ¢oziilmiistiir. Modeldeki verilerin bazilari
sabitken, bazilar1 azaltilip arttirilarak sonuglarin nasil degistigi incelenmistir.

Chen vd. (2017: 442-448) hedef programlama modelinden yararlanarak
Malezya’daki bir bankanin finansal giiciinii 3 incelemek i¢in matematiksel bir model
gelistirerek finansal yonetimini optimize etmeye calismiglardir. Caligma sonucunda
bankanin belirledigi 6 hedefin tamamina ulasilmistir.

Yiicesan (2017: 184-196) mobilya sektoriinde tiretim yapan bir isletmenin
biitlinlesik iiretim planin1 hedef programlama yontemiyle ortaya koymustur.
Isletmeye 2 farkli iiretim plan1 énerilmistir. Birinci plan iki énceliklidir; kar miktari
ve iiretim miktar1 hedeflerine ulasmay1 amaglamstir. ikinci plan {i¢ 6nceliklidir; kar
miktari, iretim miktar1 ve is istasyonlarinin siiresi hedeflerine ulasmay1 amaglamistir.
Planlarin her ikisinde de birinci dncelikli hedef olan kar miktar1 hedefine ulasilmis ve
ayni sonu¢ elde edilmistir. Fakat ikinci plandaki is istasyonlarinin siirelerini
dengelemek hedefi istasyonlarin bos olarak bekleme siirelerini azaltmistir.

Alagas vd. (2017: 516-524) yaptiklari ¢alismada bir mobilya firmasinin
reklam stratejisi secimi problemine yonelik olarak AHP ve hedef programlama
yontemlerini kullanmistir. Calismada firma ile birlikte reklamlara iliskin 9 hedef
belirlenmistir. Calismanin amaci, firmanin reklam harcamalarina ayirdigi biitceyi
optimize ederek en etkin reklam stratejisini belirlemektir. AHP yontemiyle elde
edilen hedeflerin agirliklar1 kullanilarak hedef programlama modeli olusturulmus ve
¢Oziilmiistiir. Sonugta firmanin daha once belirledigi biitceden daha az bir biitce
ortaya ¢ikmistir. Reklamlarin ulasabildigi kisi sayisinda da artig goriilmiistiir.

Ozcan ve Ozyoériik (2017: 273-279) yaptiklart ¢alismada ekeltrikli 1sitic
elemanlar iireten bir fabrikanin 6 farkli {irlin grubundan en 6nemlisini belirlemek
icin ABC siniflandirmast yapmislardir. En 6nemli {irlin grubu belirledikten sonra bu
irlinlin baz1 Onemli parcalarim1 almak i¢in 8 tedarik¢iyi degerlendirmislerdir.
Yonetimin belirlemis oldugu 3 hedefi de gbz Oniine alarak hedef programlama
yontemiyle modeli kurmuslar ve en uygun tedarik¢iyi ve siparis miktarimi
belirlemislerdir. Stok maliyetinin ve fire oraninin minimizasyonu, kapasite kullanim
oraninin maksimizasyonu hedeflerine ulasilarak iyilestirmeler elde edilmistir.

Hamurcu ve Eren (2018: 92-97) Monoray projelerini degerlendirdikleri ve
secim yaptiklart bir g¢alisma yapmuglardir. Bu degerlendirmede AHP yontemi
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kullanilmistir.  Se¢im siirecinde biitce kisitlar1  hedef programlama ydntemi
kullanilarak ¢oziilmeye ¢alisilmistir. 3 farkli biitge senaryosu kullanilarak 7 Monoray
projesinin arasindan en uygun proje se¢imi yapilmistir.

Hassain S. ve Hassain M. (2018: 35-58) ¢ok amagli entegre iiretim ve dagitim
planlamas1 i¢in bulanik hedef programlama yontemini kullanmislardir. Birbirine
bagli 2 siireci biitiinlestirmek, liretim ve dagitim probleminin celisen hedeflerini
kontrol etmek amaglanmistir. Toplam {iretim maliyetini, dagitim maliyetini ve
teslimat siiresini ayn1 anda en aza indirgemek i¢in model olusturulmaya caligilmistir.
Sonugta Onerilen yontem fiiretim ve dagitim sorunlarini esnek bir sekilde
biitlinlestirmistir.

Bal ve Satoglu (2018: 1081-1091) yaptiklar1 ¢calismada ters tedarik zincirinde
operasyon  planlamasi  probleminde  hedef  programlama  yonteminden
yararlanmiglardir. Calisma, atik olan elektronik aletlerin toplanma siirecinden geri
dontigiim tesislerine ulastirilmasmma ve atik malzemelerin geri kazanilmasina
yoneliktir. Maliyet azaltma, cevresel etkinin azaltilmasi, isgilicii dengesi ve yasal

hedefler olmak tizere 4 hedef belirlenmistir. Bu hedeflere ulasmak amag¢lanmustir.
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DORDUNCU BOLUM
ANALITIiK AG SURECI VE HEDEF PROGRAMLAMA YONTEMLERI iLE
PORTFOY SECIMIi UYGULAMASI

4.1. PORTFOY YONETIMi

Bireyler elde ettikleri gelirlerin bir kismini temel ihtiyaclarina ayirdiktan
sonra, bir kismin1 da yatirim yoluyla tasarruf etmeye c¢alismaktadirlar. Bu yatirim
siirecinin en temel amaci; parasal kaynaklarin en etkin ve verimli bir sekilde
degerlendirilmesidir. Yatirimecilarin yatirim kararimi etkileyen en onemli 2 faktor
yatirnmin getirisi ve yatirimin riskidir. Ciinkii yatirimcilar, en az risk ile en yiiksek
getiri elde etmeyi amaclamaktadirlar. Bu 2 faktor arasindaki iligski yatirim yaparken
dikkat edilecek en énemli konudur. Cogunlukla yatirimeilarin getiri konusunda bilgi
diizeyleri yiiksekken, risk konusunda bilgileri yetersizdir. Getiri, yatirim aracindan
saglanan kazanca denmektedir. Risk ise, bir yatirnmin beklenen getirisi iizerindeki
belirsizliktir.

Risk; sistematik risk ve sistematik olmayan risk olarak 2 gruba ayrilmaktadir.
Piyasa sartlarindan kaynaklanan ve yatirnm araglarmin cesitlendirilmesiyle ortadan
kaldirilamayan ve kontrol edilemeyen riske sistematik risk adi verilmektedir. Sosyal,
ekonomik ve politik cevredeki degisikliklerden olusur. Tiim yatirnmcilar igin
gegerlidir, yatirnmdan bagimsiz olan risk tiiriidiir. Sistematik olmayan risk ise, bir
firma ya da sektore ait olan, yatinm araglarinin ¢esitlendirilmesi veya
degistirilmesiyle ortadan kaldirilabilen ve kontrol edilebilen risk tiiriidiir (Demirtas
ve Giingdr, 2004: 104). Yatirimcilar, bu risk ¢esitlerini de gbéz Oniine alarak
minimum risk ile maksimum getiriyi saglayacak yatirnm alternatiflerini
cesitlendirerek portfoy olusturmaya baslamiglardir.

Bir kisinin sahip oldugu birden fazla yatirim aracindan olusan menkul kiymet
varliginin tamamina portfoy adi verilmektedir. Portfoy, hisse senedi ve tahvil gibi
menkul kiymetlerden veya farkli yatirim araglarindan olusabilmektedir. Porfoyt
olustururken yatirim araglar1 karsilagtirilarak degerlendirilmektedir. Yatirimin siiresi
boyunca hangi yatirnm aracinin daha fazla fayda saglayacagi farkli istatistiksel

hesaplamalarla tahminlenmeye caligilmaktadir. Verimi yiiksek olan yatirim araglar
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portfoye eklenmektedir. Portfoy yonetiminde en 6nemli konu, porfoye hangi yatirim
araclarinin hangi oranlarda girecegidir. Portfoye girecek olan yatirim aracinin getiri
tizerinde nasil bir etkisi olacagi, portfoyiin riskini ne Olgiide arttirip ne oOlgiide
azaltacagl sorular1 yatirimcilarin merak ettigi konulardir. Yatirimcilar, portfoy
riskinin en az, getirisinin en yiiksek oldugu bir portfoy olusturmak istemektedirler.
Bu portfoy cesitlendirmesi yatirimecinin 6zelliklerine gore degisebilmektedir. Porfoy
yonetimi; bir yatirnmcinin elindeki yatinm tutarini, farkli yatirnm araglar arasinda,
belli bir risk seviyesinde en fazla getiriyi, belli bir getiri seviyesinde de en az riski
saglayacak bi¢imde paylastirmaya calismasidir (Cetin, 2007: 64). Portfoy
yonetiminde, bir¢ok yatirim aracina yatirim yapilmast durumunda portfoyiin riskinin
ne olacagi onemli bir konudur. Portfyiin riski, yatirnm araglarmin getirilerinde
meydana gelen degismelerin yani sapmalarin yoniiyle 6l¢iilmektedir.

Glinlimiizde portfoye dahil edebilecegimiz birgok yatirnm araci
bulunmaktadir. Ulkemizde sik¢a kullanilan yatirim araglari (inan, 2010: 7; Duman,
2002: 51);

e Hisse Senetleri,

e Tahviller,

¢ Finansman Bonolar1 ve Hazine Bonolart,
e Mevduat ve Mevduat Sertifikalari,
e Ddoviz ve Doviz Tevdiat Hesaplari,
e Devlet I¢c Bor¢lanma Senetleri

e Altin,

e Repo,

e Gayrimenkul,

e Varliga Dayali Menkul Kiymet,

e Yatirim Fonlar1 Katilma Belgeleri,
e QGelir Ortaklig1 Senetleri ve

e Banka Garantili Bonolardir.

Literatiir incelendiginde ANP ve Hedef Programlama ydntemlerinin; {iriin
tasarimi, tedarik¢i se¢imi, cizelgeleme, satin alma, proje secimi, iiriin planlama,

tedarik zinciri planlamasi, yonetim sistemi se¢imi, pazarlama ve kaynak dagilimi gibi
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farkli karar problemlerinde bir arada kullanildigi gériilmistiir. Bu problemler, 2. ve
3. boliimlerde daha detayl incelenmistir.

Duman (2002: 77-86), yaptig1 tez c¢alismasinda dogrusal olmayan hedef
programlama yontemi ile portfoy olusturmayi; Akyiiz (2006: 64-89), yaptig1 tez
calismasinda hedef programlama ile optimal portfdy olusturmayr amaglamiglardir.
Inan (2010: 78-101), yaptigi tez caligmasinda bireysel yatirimcilarin yatirim
tercihlerini AHP yontemiyle degerlendirmistir. Bu ¢alismadan yatirrm kararini
etkileyen faktorler ve yatirim araclarinin se¢imi konularinda da yararlanilmustir.
Boyiikaslan (2012: 123-142) ve Ayvali (2014: 102-117), yaptiklar tez calismasi ile
finansal yatirnm kararin1 etkileyen faktorleri incelemigler ve yatirim araci
tercihlerinin belirlenmesinde bireysel yatirimcilara faydali olmuslardir. Kiigiikbay ve
Araz (2016: 121-128) yaptiklari ¢alismada bulanik hedef programlama yontemi ile
portfoy olusturmayr amaglamiglardir. Portfoy se¢iminde yatirimcilarin bekledikleri
hedeflerin belirlenmesi konusunda bu ¢alismalardan yararlanilmistir. ANP ve Hedef
Programlama yontemlerinin finansal portfoy olusturmak icin bir arada kullanildig:
bir calisma bulunamamustir. Yukarida bahsedilen ¢alismalardan ve uygulamalardan
yararlanilarak bu problem ¢oziilmeye ¢aligilmistir.

Bu calismada, bireysel yatirimcilar i¢in en ¢ok tercih edilen ve kar getiren 5
farkli finansal yatirim araci arasindan en uygun yatirim aracinin hangisi oldugu ve bu
yatirim araglarindan optimal portfoylin nasil olusturulabilecegi ele alinmustir.
Calismada, olusturulacak portfoye alinabilecek yatirim araglari; Altin, DIBS(Devlet
Ic Borglanma Senetleri), Gayrimenkul, Hisse Senetleri ve Vadeli Mevduat
hesaplaridir. Bu calisma kapsaminda bu yatirim araglarinin 2017 yilindaki ortalama
getirileri, standart sapmalari, kovaryanslart ve riskleri hesaplanmistir. Yatirim
yaparken belirli amagclar gerceklestirilmeye ¢alisilmistir. Bu amaglar ve hesaplamalar
dogrultusunda yatirimecilarin karar vermelerine yardime1 olunmaya cgaligilmistir. ANP
yontemi ile ilk olarak yatirim araclarmin agirliklart elde edilmis ve bu agirliklar
Hedef Programlama modelinde kullanilmistir. ANP yontemi i¢in hesaplamalari
yaparken Microsoft Excel paket programindan ve SiiperDecisions programindan
yararlanilmistir. Hedef Programlama yonteminde ise Excel Solver programi

yardimiyla kurulan model ¢6ziilmiistiir.
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42. YATIRIMCILAR iCIN OPTIMAL PORTFOY OLUSTURMA

Sekil 5: ANP - Hedef Programlama Yéntemleri Ile Yatirim Araci Segimi

Problemin Tanimlanmasi

1

l

Kriterin ve Alt Kriterlerin Belirlenmesi

Kriterler Arasi Iliskilerin Belirlenmesi

Ikili Karsilastirmalarm Yapilmasi

Tutarlilik Analizlerinin Yapilmasi

A 4

Baglangic Siipermatrisin Hesaplanmast

A 4

Agirliklandirilmis Stipermatrisin Hesaplanmasi

Limit Stipermatrisin Elde Edilmesi

Onem Derecelerinin Belirlenmesi

l

Karar Degiskenlerinin Belirlenmesi

Amag Fonksiyonunun ve Kisitlarin Belirlenmesi

A 4

Hedef Programlama Modelinin Kurulmasi

Modelin Coziimii ve Sonuglarin Yorumlanmasi

ANP

ASAMALARI

HEDEF
PROGRAMLAMA

ASAMALARI
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ANP ve Hedef Programlama yontemleriyle en iyi finansal yatirim aracinin
belirlenmesi ve optimum portfoyiin olusturulmasi i¢in izlenecek adimlar Sekil 5°de

yer almaktadir. Bu asamalar asagida daha ayrintili olarak ele alinacaktir.

4.2.1. Kriterlerin ve Alternatiflerin Belirlenmesi

Bu ¢alismada, bireyler tarafindan alinan finansal yatirim kararlari, ¢ok kriterli
karar verme problemi olarak ele alinmis ve ¢ok kriterli karar verme modellerinden
ANP yontemiyle problemin ¢oziimii amaglanmistir. Elde edilen sonucglar hedef
programlama modeliyle entegre edilerek belirlenen hedefler dogrultusunda bireysel
yatirimcilar i¢in optimal yatirnm portfoyli olusturulmaya calisilmistir. Problemin
tanimlanmasindan sonra ilk olarak, gercek hayatta en c¢ok tercih edilen 5 finansal
yatirim araci belirlenmis ve literatlirde finansal yatirim araci se¢imi i¢in kullanilan
kriterler arastirilmistir (Gacar, 2009: 35; Inan, 2010: 32; Boyiikaslan, 2012: 72;
Ayvali, 2014: 45). Daha sonra, tespit edilen kriterler finans alanindan 3 uzmanin
goriisiine sunulmustur. Literatiirde en sik kullanilan ve uzmanlarin ortak goriisii olan
3 tane ana kriter ve 13 tane alt kriter belirlenmistir. Bu kriterler Tablo 5’de
gosterilmistir.

Tablo 5: Uygulama Kapsaminda Belirlenen Yatirim Araci Segim Kriterleri

ANA KRITERLER ALT KRITERLER

=

Nakit Akimi
Risk
Likidite

Finansal Faktorler

Getiri Oranlar

Yatirimin Suresi

Aile

Sosyo-kiiltiirel Cevre
Cevresel Faktorler

Siyasi Istikrar

Ekonomik Trend

© ® N o g & W N

[y
o

. Bilgi Diizeyi ve Zaman

(BN
=

. Meslek ve Gelir Durumu

Kisisel Faktorler
. Yas

[EY
N

=
w

. Kisilik ve Risk Alma Durumu
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Tabloda belirtilen tiim kriterler asagida kisaca agiklanmistir (Ayvali, 2014:
50; Boyiikaslan, 2012: 72; inan, 2010: 33):

Nakit Akimi: Bireyler tasarruflarini yatirima yonlendirirken ilk olarak kar
elde etmeyi amaglamaktadirlar. Yatirimcilar, kullandiklar1 yatirim aracinin tiiriine
gore farkli nakit akimlari elde etmektedirler. Ornegin; vadeli mevduata yatirim yapan
bir yatirimcimin vade sonunda elde ettigi faiz ve yatirnm yapti§i anaparanin
toplaminda elde ettigi gelire nakit akimi denmektedir. Ya da hisse senedine yatirim
yapildiginda, yatirimcinin hisse senedini elinde tuttugu siire icinde dagitilan kar pay1
ve hisse senedinin satisindan elde edilen toplam gelirdir. Yatirim araglarinin
kazandirdig1 nakit akimlart bireysel yatirimcilara, yatirim siirecinde 6nemli bilgiler
saglamaktadir. Ayrica bireylerin, yatirnm yaparken hem elde edecekleri getiri
miktarma hem de bu getirinin hangi siirelerle elde edilecegine dikkat etmeleri
gerekmektedir.

Risk: Bireylerin, yaptiklar1 yatirnmdan saglayacaklart verimin, beklemis
olduklar1 verimden daha fazla olabilecegi gibi daha az olma ihtimali de vardir. Bu 2
thtimal yatirimin riskini olusturmaktadir. Yatirim kararlarinda risk, yatirimin
sonucunda elde edilen getirinin beklenilen getiriden daha az olma olasiligini ifade
etmektedir. Yatirim karari siirecinde dikkat edilmesi gereken en 6nemli faktor, her
bir yatirim aracinin getirisi ve riski arasindaki iligkidir.

Likidite: Bir varhigin en kisa siirede ve en az deger kaybi ile nakde
dontstiiriilebilme 6zelligine likidite adi1 verilmektedir (Temizel ve Merig, 2008: 130).
Bireylerin yatirnm yaparken dikkat etmeleri gereken Onemli konulardan biri,
yapilacak yatirimin likit olmasidir. Likiditesi yiiksek olan bir yatirim, bireylerin acil
nakde ihtiya¢ duyduklari durumlarda avantaj saglamaktadir. Eger bireyler, likiditesi
diisiik bir yatirim araci se¢gmislerse ve hesaplamalarin1 dogru ve tutarli yapmazlarsa
likidite riskiyle kars1 karsiya kalmaktadirlar.

Getiri Oranlari: Bireyler yatinnm yaparken, yatirimlardan siirekli ve belirli
oranlarda gelir elde etmeyi, kar1 maksimize ve riski minimize etmeyi
amaglamaktadir. Her bir finansal yatirnm aracinin getirisi ve riski birbirine gore
farklilik  gosterebildigi gibi ekonomik faktorlerden de farkli sekillerde
etkilenebilmektedir. Ornegin; yatirrm yaparken bireyler icin en 6nemli faktor faiz

oranlaridir. Faiz oranindaki degisimler faiz getirisi olan yatirim araglarinin
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verimliligini etkilemektedir. Faiz oranlar1 yiikseldiginde yatinmin getirisi de
yiikselmektedir. Fakat faiz orani1 yiikseldiginde sabit getirili yatirim araglar1 bundan
kaybedilmis bir firsat olarak zarar gérmektedir. Enflasyonun arttig1 donemlerde ise,
faiz getirisine sahip olan yatirim araglar1 tercih edilirken, faizi sabit olan yatirim
araglar1 pek tercih edilmemektedir.

Yatirnmin Siiresi: Bireyler yatinnm yaparken, kendi beklentilerine gore
yatirimin siiresini belirlemektedir. Yatirnmin siiresini gelir durumu, aile, risk alma
durumu gibi kisisel faktorler de etkilemektedir. Ornegin; gelir diizeyi yiiksek bireyler
uzun vadeli yatirimlar tercih ederlerken, gelir diizeyi daha diisiik bireyler kisa vadeli
yatirimlart tercih etmektedirler. Uzun vadeli yiiksek getiri saglayacak yatirim araglari
tercih edilebilecegi gibi kisa vadeli diisiik getiri saglayacak yatirim araglar1 da tercih
edilebilmektedir.

Aile: Aile, bireylerin bir¢ok karar1 tizerinde etkili oldugu gibi yatirim
kararlar1 iizerinde de etkilidir. Yatirnm aracinin se¢imi, yatirimin stiresi gibi
kararlarin alinmasi ve dogrulanmasi iizerinde etkili bir faktordiir.

Sosyo-kiiltiirel Cevre: Bireyler, yatirnm karar1 verirken birincil ¢evre olan
aileden etkilendigi kadar i¢cinde bulundugu sosyal ve kiiltiirel ¢evrenin de etkisi
altinda kalmaktadir. Ornegin; yatinm araglarindan birine yatirim yapmay: diisiinen
bireyin, i¢inde bulundugu grubun davranislarina ve bilgilerine gore karar1 degisebilir
ya da grup psikolojisi ile yatirim karari alabilir.

Siyasi Istikrar: Ulke iginde veya iilke disinda meydana gelen ekonomik ve
siyasi krizler, savaslar gibi olaylar yatirim karar1 alirken etkileyici bir faktordiir.

Ekonomik Trend: Bir iilkedeki enflasyon degisimi, doviz kurlarinda goriilen
degisimler, bilyiime ya da faiz oranlar1 bireylerin yatirim karar1 alirken dikkat etmesi
gereken unsurlardir. Yatirim araglarinin zaman igerisinde artig, azalis veya duragan
egilimlerini ifade etmektedir.

Bilgi Diizeyi ve Zaman: Yaptiklar1 yatirnmdan en yiliksek verimi almak
isteyen yatirimcilarin, ekonomi alaninda yeterli bilgiye ve bu konularda aragtirma
yapabilecek yeterli zamana ihtiyaglar1 vardir. Bireysel yatirimcilarin ekonomi, finans
ve yatirrm konularinda yeterince bilgiye sahip olmalari, yatirnm araglarin1 daha 1yi
degerlendirerek grup psikolojisinden kaginmalarina, dogru yatirim karar1 vermelerine

ve bunun sonucunda daha fazla getiri elde etmelerine yardimei olur. Yeterince bilgisi
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olmayan ya da arastirma yapmak i¢in zamani olmayan yatirimcilar ise, dogru
degerlendirme yapamadiklar i¢in bilgi gerektirmeyen ya da ¢ok az bilgi gerektiren
seceneklere yoneleceklerdir. Bilgi ve zaman eksikliginden dolay1 olasi1 getirilerden
mahrum kalabilecek hatta fayda saglamayan yatirim alanlarina yonelebileceklerdir.

Meslek ve Gelir Durumu: Bireyler elde ettikleri toplam gelirlerinin bir
kismini tiikketim harcamalar1 i¢in ayirdiktan sonra geri kalanini tasarruf olarak
ayirmaktadir. Gelir diizeyi yiikksek olan bir yatirimcinin tasarrufa ayiracagi pay da
yiiksek olacaktir. Fakat, geliri tiiketim harcamalarim1 zor karsilayan bir bireyin ne
kadar istese de yatirim yapamayacagi bellidir. Ayrica yiiksek gelir diizeyine sahip
bireyler daha ¢ok riskli yatirimlar: tercih ederken, daha diisiik gelir diizeyine sahip
bireyler risksiz yatirimlari tercih etmektedirler.

Yas: Bireylerin yaslari, yatirim kararlarin1 dogrudan etkileyen faktorlerden
biridir. Geng yatirimeilar; gelecegini diigiinerek yatirim yaptiklari i¢in genellikle
daha uzun vadeli, riskli ve getirisi yiiksek yatirimlari tercih etmektedir. Daha yash
yatinmcilar ise, daha kisa vadeli, likiditesi yliksek ve risksiz yatirimlari tercih
etmektedir.

Kisilik ve Risk Alma Durumu: Bireyler tasarruflarini  yatirima
dontstiiriirken kisiliklerine gore bir davranig gosterirler ve kabul edebilecekleri bir
risk seviyesine gore yatirim alanini belirlerler. Cekingen bir kisilige sahip yatirimet,
kaybetme korkusu oldugu i¢in riski iistlenmek istemez ve risksiz yatirimlara yonelir.
Fakat kaybetme korkusu olmayan ve girisken bir kisilige sahip yatirimci, daha ¢ok
getiri elde etmek i¢in daha fazla risk iistlenebilir.

Uygulama kapsaminda belirlenen yatirim araclar ise;

e Vadeli Mevduat,

e DIBS (Devlet i¢ Borglanma Senetleri),
e Hisse Senedi,

e Altinve

e Gayrimenkuldur.

Vadeli Mevduat: Finansal piyasada en ¢ok tercih edilen yatirim araglarindan
biridir. Bireyin tasarruf olarak ayirdigi parasim belirli bir faiz oranindan belirli bir
vadenin sonunda geri ¢ekilmek iizere bankaya yatirmasi islemine denmektedir. Faiz

oranlar1 bankalar tarafindan belirlenmektedir. Bankaya bor¢ olarak verilen para, bu
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faiz oranlar iizerinden getiri elde etmektedir. Vade sonunda ¢ekilen tutar, yatirilan
anapara ve anapara lUzerinden elde edilen faiz tutar1 toplamidir. Mevduat
hesaplarinda risk, yok denecek kadar azdir ve risksiz bir yatirnm araci olarak
diistiniilebilir.

DIBS: Devletin harcamalarinin gelirlerinden fazla olmasi sebebiyle tahvil
veya hazine bonosu ¢ikararak tasarruf kaynaklarina bagvurmasidir. Diger bir deyisle,
bireyin devlete belirli bir faiz oranmi iizerinden belirli bir vadeyle bor¢ vermesidir.
Vadesi 1 yildan daha kisa olan borglanma belgesine ise hazine bonosu, vadesi en az 1
yil ya da daha uzun olan borglanma belgesine devlet tahvili denmektedir. I¢
bor¢lanmayla hem {ilke ekonomisindeki tasarruf artmakta hem de bireylerin tasarrufu
yatirima doniismektedir.

Hisse Senedi: Sirketler, yatirnmlarini finanse etmek igin ihtiya¢ duyduklar
nakdi genellikle hisse senetleri ¢ikarip yatirimcilara satarak elde etmektedir. Hisse
senedi, anonim sirketlerin hisselerini temsil eden, yatirnmcilarin bu sirketin
sermayesine katildigin1 gosteren bir menkul kiymettir. Hisse senedi, sirketin
sermayesini esit paylara bolmekte ve yatirimcilara ortaklik, kar payi, oy hakki gibi
cesitli haklar saglamaktadir.

Altin: Altin, bireysel yatirimcilar agisindan en geleneksel ve en garanti
yatinm araci olarak diisiiniilmektedir. Altin farkli piyasalarda ve borsada islem
gormektedir. En biiyiikk avantaji, istenildigi zaman paraya cevrilmesi yani
likiditesinin yiiksek olmasidir. Somut oldugu i¢in de bireyler agisindan daha
giivenilir olarak goriilmektedir.

Gayrimenkul: Geleneksel yatirrm araglarindan biri olarak disiiniilen
gayrimenkul yatirrminin en bilinen hali ev satin almaktir. Uzun vadeli ve daha kalici
bir yatirnm aracidir. Yiiksek tutardaki tasarruflarla yatirim yapildig: igin likiditesi
diisiiktiir. Ayrica yatirimin borglanarak finanse edilmesi ve bu yatirimin {izerinden
amortisman ayrilmasi yatirimcilar1 daha ¢ok etkilemektedir.

Finansal yatirim aract sec¢imi ile ilgili tiim kriterler ve alternatifler
belirlendikten sonra bu kriterler arasindaki iliskiler ve bagimliliklar ortaya

konmustur.
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4.2.2. Kriterler Arasi Iligkilerin Belirlenmesi ve A§ Yapisimn

Olusturulmasi

Yatirim araci se¢im probleminde ana kriterler ve alt kriterler belirlendikten
sonra bu kriterler arasindaki iliskilerin belirlenmesi gerekmektedir. Bu nedenle
finans ve yatirim alaninda uzman kisilerle i¢ ve dis bagimliliklar degerlendirilmistir.
Bu bagimliliklara gore SuperDecisions programi yardimiyla ANP ag yapisi
olusturulmustur. Bu ag yapisinda bulunan oklar etkilenen kiimeden etkileyen kiimeye
dogrudur. Eger bilesenler arasinda karsilikli etkilesim ve bagimlilik varsa ¢ift yonlii
ok kullanilmaktadir. Uygulama kapsaminda SuperDecisions Programui ile olusturulan

ag yapisi Sekil 6’da gosterilmistir.

Sekil 6: Uygulama Kapsaminda Olusturulan ANP Ag Yapisi

HEDEF: EN IYI FINANSAL

YATIRIM ARACI SECIMI

FINANSAL FAKTORLER CEVRESEL FAKTORLER
-Nakiat Ak < » -Aile
-Risk KISISEL FAKTORLER -Sosyo-kiiltirel Cevre

-Likidite -Bilgi Diizeyi ve Zaman -Siyasi [stikrar
| -BilsiDizey y

-Getiri Oranlarn -Meslek ve Gelir Durumu -Ekonomik Trend

-Yatarmun Siirest -Yag

-Kisilik ve Risk Alma

- Vadeli Mevduat
- DIBS
- Hisse Senedi

- Altn

\ - Gayrimenkul
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Kiimeler arasindaki iligkiler ve etkilesimler belirlendikten sonra ag
yapisindaki tiim kiimelerin i¢indeki faktorlerin de kendi aralarindaki iligkiler ortaya

konmustur.

Sekil 7: Alt Kriterler Arast fligkiler

Kisilik

Yas
Meslek
Bilgi

Diizeyi

Aile
Ekonomik
Trend osyo-Kiiltiirel
Styasi Cevre
Istikrar

Kiriterler arasi iliskiler belirlendikten ve ag yapisi olusturulduktan sonra ikili

karsilagtirmalar yapilmistir.
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4.2.3. ikili Karsilastirmalari Yapilmasi

Yatinm araci se¢imi uygulamasinin ag yapist olusturulduktan sonra
birbiriyleriyle etkilesim iginde olan kriterlerin ikili karsilagtirmalarinin yapilmasi
gerekmektedir. Alt kriterlerin etkilesimi belirlenirken; her bir kriter igin, o kriteri
etkileyen kriterler belirlenerek iliskiler ifade edilmistir. Her bir kriteri etkileyen
birden fazla kriter bulundugu durumda, bu Kriterlerin hangisinin ilgili kriteri daha
giiclii etkiledigi ikili karsilastirmalarda ifade edilmektedir. ikili karsilastirmalarda; alt
kriterlerin ikili olarak karsilastirilmasi, ana kriterlerin ikili olarak karsilastirilmast,
ana ve alt kriterlerin hedefe gore ikili olarak karsilastirilmasi yapilmaktadir.

Calismada, ag yapist seklinde olusturulan model uzmanlarin yardimiyla
asagidaki gibi anket formuna doniistiiriilmiistiir. Ornegin; “Nakit Akim1” Kriterini

etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri karsilastiriniz.

Risk 9(18|7|6|5|14|13|2|1|2|3[4|5|6|7|8]|9 Likidite
Risk 9|18(7|6(5|14[3|2(1|2[3|4|5|6|7|8]|9 Getiri
Oranlari
Risk 9|18(7|6(5|4(3|2(1|2[3|4|5|6|7|8]|9 Yatirimin
Stiresi
Likidite 9|18(7|6(5|14(3|2(1|2[3|4|5|6|7|8]9 Getiri
Oranlar1
Likidite 9187|6514 (3|2(1|12|3|4|5|6|7|8]9 Yatirimin
Siiresi
GetiriOranlan |9 (8 (7 (6|54 |3|2|1|2|3|4|5[6|7|8]9 Yatirimin
Siiresi
Siyasi Istikrar 9|18(7|6(5|14[3|2(1|2[3|4|5|6|7|8]|9 Ekonomik
Trend

Kriterler ve alt kriterler arasindaki bagimliliklara gore olusturulan anket
formu farkli demografik Ozelliklere sahip 8 bireysel yatirimer tarafindan
cevaplanmistir. Ortak bir grup karar1 olusturabilmek i¢in elde edilen sonuglar Excel’e
aktarilmis ve her bir yatinmcinin verdigi cevaplarin geometrik ortalamalari
hesaplanmistir.  Boylece tiim  yatirimcilarin  cevaplarn  tek  bir  sonuca

doniistiiriilmiistiir.
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Sekil 8: “Nakit Akim1” Kriterini Etkileme Derecesine Gore ikili Karsilastirma Sonucu Ve
Ortak Goriis Ekrani

A B C D E F G H I J K L
L BIREYSEL YATIRIMCILAR
! Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Yo Y7 Y& Geometrik Ortalama NAKIT AKIMI
b |Risk 5 1/3 1/7 1/3 1/3 1/7 1/7 1/5 0,32 Likidite
L Risk 5 1/5 5 1/5 1/5 1/7 1/9 1/7 0,38 Getiri Oranlan
i Risk 5 5 5 1/7 5 5 1/7 1/5 1,37 Yatinmin Siresi
3 Likidite 1/5 1/3 7 5 5 7 1/7 1/5 1,11 Getiri Oranlan
7 Likidite 3 5 7 3 7 9 7 3 5,04 Yatinmin Sdresi
3 Getiri Oranlan 5 5 3 3 9 7 7 5 5,15 Yatinmin Sdresi
) Siyasi Istikrar 7 1/9 1/3 5 1/9 9 1/7 1/7 0,64 Ekonomik Trend
0 Vadeli Mevduat 1 5 5 3 7 1/3 7 5 2,97 DIBS
1 Vadeli Mevduat 3 5 5 1/3 7 1/5 7 3 2,28 Hisse Senedi
2 Vadeli Mevduat 5 3 5 1/3 7 1/5 1/9 1/3 1,03 Altin
3 Vadeli Mevduat 1 3 7 1/7 7 3 1/9 1/5 1,04 Gayrimenkul
4 DIBS 5 3 1/3 1/5 5 1/7 7 1 1,22 Hisse Senedi
5 DIBS 5 1/3 3 1 5 1/5 1/9 1/3 0,81 Altin
6 DIBS 1 1/3 5 1/9 5 1/5 1/9 1/5 0,50 Gayrimenkul
7 HisseSenedi 1 1/5 5 1 1 7 1/9 1/3 0,84 Altin
2 Hisse Senedi 1/5 1/5 5 1/9 1/5 7 1/9 1/3 0,43 Gayrimenkul
9 |Altin 1/5 1/3 1/3 1/9 1/3 5 1/9 1/3 0,33 Gayrimenkul 4
n

Buradan hareketle SuperDecisions programinda ikili karsilagtirma matrisleri
olusturulmustur. Asagida “Nakit Akim1” kriterini etkileme derecesine gore kriterlerin
ikili olarak karsilastirilmasina iliskin matris yer almaktadir.

Sekil 9: SuperDecisions Programi Yardimiyla Olusturulan Ornek Bir Ikili Karsilastirma
Ekrani

1. Chooée 2. Node comparisons with respect to Nakit Akimi N 3. Results

Node | Cluster ‘Gvaphlcall\larbal|MEtI’iX|QuastIonnaIre|DIra:t‘ Normal —!
Choose Node »| | Comparisons wrt "Nakit Akimi" node in "Finansal Faktorler" cluster
Risk is 1.37 times more important than Yatinmin Stresi
Nakit Akimi Bl [{—
Inconsi;tency;l Likidite ~ Risk  ~ |Vat|r|m|n~ |
Cluster Finansal Faktor~
GetiriOrax |1~ 111 [4= 26315/ [5.15
Choose Cluster lp v - & 3125 [ [5.04

Finansal Fakts~  —t | | Risk -~ € 137

Inconsistency: 0.00409

Sekil 10: Ikili Karsilastirma Matrisinin Anket Olarak Ekran Goriintiisii

U ——

1. Choose 2. Node comparisons with respect to Nakit Akimi - 3. Results
Node |Cluster | Graphical | verbal | Matrix| Questionnaire |Direct ——
Choose Node  «|»||Comparisons wrt "Nakit Akimi" node in "Finansal Fakiorler" cluster

Inconsistency: 0.00408

Risk is equally as important as Yatnmn Suresi
| e =i s || o] o] s af a2 2[s] e[ o] ] e o] =
Cluster: Finansal Faktor~
9|87 Slﬁlll’?zl 2 3|ﬂ|5|6|7|3|5|)ﬂﬁaneﬂmleIsk
[el=[e[7]2]
[l I I

[2ls]] ||
Choose Cluster ﬂzl 3. Gefiri Oranlan >—55|9|B|7|5|’—5 4|3|2| |2|3
o5 5]a] | o] ||

I

=95 |Nump| Likidite

2. Gefiri Oranlan >=9.5

4lsle|7|8]s »ﬂsanmplvatmmm Siires~

Risk

_ 4. Likidite >=8.5 6 5|A|’:z| 2(3|a|s|s[7]8 s|> ﬁluump
Finansal Faktd-~ —

5. Likidite >=85[9[3|7|8|s af3|2| [2[a]|a|5]|e >=3.5 | Mo comp.| Yatinimin Sires~

6. Risk| >=9.5 (9] 8| 7|6 5|4 3|zf+ 2|3|4]|5[6|7|8]|2|==9.5 | Mo comp.| Yatmmin Sires~

Ikili karsilastirmalar matrisleri olusturulurken her matrisin tutarli olup
olmadigi incelenmistir ve tutarlilik oran1 (CR)<0,10 oldugundan matrislerin hepsinin

tutarli oldugu goriilmiistiir. Ornegin, yukaridaki matrisin tutarlilik oran1 0,00409°dur.
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Tim ikili karsilastirmalar yapildiktan sonra bu faktorlerin goreceli agirlik

vektorleri hesaplanmaktadir. Daha sonra bu 6zvektdr degerleriyle siipermatrisler

olusturulmaktadir.

4.2.4. Siipermatrislerin Olusturulmasi

Ikili karsilastirmalar sonucu elde edilen &zvektorler ait olduklari satir ve

stitunlara yazilarak Tablo 7°da gosterilen baslangi¢ siipermatris olusturulmustur.

Baglangi¢ siipermatrisin kiime agirliklariyla carpilmasiyla Tablo 8’de yer alan

agirliklandirilmis siipermatris olusturulmustur. Agirliklandirilmig siipermatrisin tiim

satirda ayn1 deger oluncaya kadar yiiksek bir kuvveti alinarak Tablo 9’de verilen

limit siipermatris hesaplanmistir.

Tablo 6: Kiimelerin Oncelik Degerleri

Yatirim Finansal Kisisel Cevresel
Araglar1 Faktorler Faktorler Faktorler
Yatirim 0 0,221 0,332 0,237
Araglar1
Finansal 0,334 0,542 0 0,249
Faktorler
Kisisel 0,333 0,111 0,364 0,145
Faktorler
Cevresel 0,333 0,126 0,303 0,369
Faktorler
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Tablo 7: Baslangi¢ Stipermatris (Agirliklandirilmamig Stipermatris)

Alternatifler Finansal Faktorler Kisisel Faktorler Cevresel Faktorler

A D G HS VM GO L NA R YS BZ KR MG Y A ET Si SC
A | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,173 | 0,268 | 0,162 | 0,223 | 0,149 | 0,254 | 0,291 | 0,212 | 0,227 | 0,359 | 0,233 | 0,132 | 0,227
g 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,094 | 0,112 | 0,128 | 0,071 | 0,178 | 0,083 | 0,076 | 0,077 | 0,094 | 0,081 | 0,156 | 0,522 | 0,123
"g G | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,292 | 0,067 | 0,313 | 0,167 | 0,183 | 0,284 | 0,256 | 0,361 | 0,413 | 0,266 | 0,182 | 0,112 | 0,318
% HS | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,204 | 0,290 | 0,120 | 0,425 | 0,185 | 0,229 | 0,253 | 0,245 | 0,157 | 0,126 | 0,324 | 0,165 | 0,115
VM | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,237 | 0,262 | 0,277 | 0,114 | 0,305 | 0,150 | 0,124 | 0,104 | 0,109 | 0,168 | 0,105 | 0,068 | 0,217
3 GO | 0,414 | 0,321 | 0,438 | 0,410 | 0,393 | 0,000 | 0,290 | 0,377 | 0,495 | 0,413 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,641 | 0,000 | 0,000
% L |0228 | 0,233 | 0,04 | 0,182 | 0,185 | 0,111 | 0,000 | 0,411 | 0,158 | 0,149 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
E: NA | 0,122 | 0,149 | 0,201 | 0,065 | 0,184 | 0,184 | 0,490 | 0,000 | 0,163 | 0,123 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
é R | 01125 | 0,087 | 0,111 | 0,263 | 0,096 | 0,422 | 0,110 | 0,129 | 0,000 | 0,315 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,359 | 0,000 | 0,000
= YS | 0,112 | 0,211 | 0,146 | 0,081 | 0,142 | 0,283 | 0,111 | 0,083 | 0,183 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
5| BZ | 0346 | 0,524 | 0,383 | 0,514 | 0,400 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,438 | 0,000 | 0,509 | 0,570 | 0,000 | 0,251 | 0,000 | 0,000 | 0,072
g KR | 0,232 | 0,135 | 0,149 | 0,235 | 0,170 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,285 | 0,224 | 0,000 | 0,286 | 0,000 | 0,176 | 0,000 | 0,000 | 0,525
E MG | 0,299 | 0,236 | 0,377 | 0,197 | 0,336 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,220 | 0,650 | 0,355 | 0,000 | 0,000 | 0,573 | 0,000 | 0,000 | 0,188
;3 0,123 | 0,104 | 0,091 | 0,054 | 0,093 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,058 | 0,126 | 0,137 | 0,144 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,844
0,146 | 0,078 | 0,127 | 0,055 | 0,116 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,133 | 0,117 | 0,438 | 0,515 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
Tﬁ) iE ET | 0,521 | 0,323 | 0,572 | 0,495 | 0,511 | 0,746 | 0,680 | 0,610 | 0,400 | 0,402 | 0,285 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,142 | 0,000 | 0,893 | 0,000
é é Si | 0,218 | 0,474 | 0,152 | 0,319 | 0,228 | 0,254 | 0,320 | 0,390 | 0,600 | 0,316 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,118 | 0,000 | 0,000 | 0,156
S¢C | 0,115 | 0,125 | 0,149 | 0,131 | 0,145 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,149 | 0,599 | 0,562 | 0,485 | 0,000 | 0,740 | 0,000 | 0,107 | 0,000
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Tablo 8: Agirliklandirilmis Siipermatris

Alternatifler Finansal Faktorler Kisisel Faktorler Cevresel Faktorler
A D G HS VM GO L NA R YS Bz KR MG Y A ET Si SC

A | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,043 | 0,067 | 0,040 | 0,056 | 0,033 | 0,084 | 0,097 | 0,071 | 0,208 | 0,113 | 0,114 | 0,052 | 0,072

g D | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,023 | 0,028 | 0,032 | 0,018 | 0,039 | 0,028 | 0,025 | 0,026 | 0,045 | 0,026 | 0,076 | 0,204 | 0,039

g 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,073 | 0,017 | 0,078 | 0,041 | 0,040 | 0,094 | 0,085 | 0,120 | 0,197 | 0,084 | 0,089 | 0,044 | 0,100

% HS | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,051 | 0,072 | 0,030 | 0,106 | 0,041 | 0,076 | 0,084 | 0,081 | 0,075 | 0,040 | 0,158 | 0,065 | 0,036

VM | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,059 | 0,065 | 0,069 | 0,028 | 0,067 | 0,050 | 0,041 | 0,035 | 0,052 | 0,053 | 0,051 | 0,027 | 0,069

5| GO | 0,138 | 0,107 | 0,146 | 0,136 | 0,131 | 0,000 | 0,177 | 0,230 | 0,302 | 0,224 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,328 | 0,000 | 0,000

’;;‘2 L 0,076 | 0,078 | 0,035 | 0,061 | 0,062 | 0,068 | 0,000 | 0,251 | 0,096 | 0,081 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
<

TL: NA | 0,041 | 0,050 | 0,067 | 0,022 | 0,061 | 0,112 | 0,198 | 0,000 | 0,099 | 0,066 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

§ R | 0,042 | 0,029 | 0,037 | 0,088 | 0,032 | 0257 | 0,067 | 0,079 | 0,000 | 0,171 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,184 | 0,000 | 0,000

=1 YS | 0,037 | 0,070 | 0,049 | 0,027 | 0,047 | 0,173 | 0,067 | 0,050 | 0,112 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000

Bz | 0,115 | 0,175 | 0,128 | 0,471 | 0,133 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,049 | 0,000 | 0,185 | 0,208 | 0,000 | 0,048 | 0,000 | 0,000 | 0,041

E E KR | 0,077 | 0,045 | 0,049 | 0,078 | 0,057 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,032 | 0,082 | 0,000 | 0,104 | 0,000 | 0,034 | 0,000 | 0,000 | 0,014

ﬁ 4 MG 0,100 | 0,079 | 0,126 | 0,066 | 0,112 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,024 | 0,237 | 0,129 | 0,000 | 0,000 | 0,111 | 0,000 | 0,000 | 0,101

Y | 0,041 | 0,035 | 0,030 | 0,018 | 0,031 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,006 | 0,046 | 0,050 | 0,052 | 0,523 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,036

A | 0,049 | 0,026 | 0,042 | 0,018 | 0,039 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,017 | 0,035 | 0,133 | 0,156 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,415

g %E ET | 0,173 | 0,208 | 0,190 | 0,165 | 0,170 | 0,105 | 0,096 | 0,086 | 0,057 | 0,050 | 0,086 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,070 | 0,000 | 0,543 | 0,000

é % Si | 0,073 | 0,158 | 0,050 | 0,106 | 0,076 | 0,036 | 0,045 | 0,055 | 0,085 | 0,040 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,058 | 0,000 | 0,000 | 0,076

SC | 0,038 | 0,042 | 0,050 | 0,043 | 0,048 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,019 | 0,182 | 0,170 | 0,147 | 0,000 | 0,363 | 0,000 | 0,065 | 0,000
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Tablo 9: Limit Siipermatris

Alternatifler Finansal Faktorler Kisisel Faktorler Cevresel Faktorler
A D G HS VM GO L NA R YS Bz KR MG Y A ET SI SC

A 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054 | 0,054
. D 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034 | 0,034
% G 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060 | 0,060
% HS 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057 | 0,057

VM 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039 | 0,039

GO 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118 | 0,118
g L 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046
i: NA 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049 | 0,049
=
é R 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075 | 0,075
- YS 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045
- BZ 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058 | 0,058
5
’;g KR 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029 | 0,029
:g MG 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053 | 0,053
:3 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035 | 0,035
g A 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046 | 0,046
% ET 0,101 | 0,201 | 0,201 | 0,201 | 0,201 | 0,201 | O,201 | O,201 | O,201 | O,201 | O,201 | O,201 | 0,201 | 0,201 | 0,201 | 0,201 | 0,201 | 0,101
<
E St 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045 | 0,045
s
é SC 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055 | 0,055
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4.2.5. Agirhiklarin Belirlenmesi

Limit siipermatriste bulunan alternatiflerin degerlerinin normallestirilmesiyle
agirliklar elde edilmektedir. Alternatif yatinm araglarinin agirliklar1 Sekil 10°da

gosterilmektedir.

Sekil 11: SuperDecisions Programiyla Elde Edilen Sonug

Name Graphic Ideals |INormals| Raw
Altin 0.906281| 0.221657 ||0.054060
DIBS 0.574022| 0140393 0034241

Gayrimenkul 1.000000| 0.244578 |0.059651
Hisse Senedi 0.957410| 0.234162 |0.057110

Vadeli Mevduat 0.650955| 0159210 ||ﬂ.l13883l]

Limit stipermatristen elde edilen kriterler agirliklar1i ise Tablo 10°da

gosterilmektedir.

Tablo 10: Kriterlerin Agirliklar

Kriterlerin . .
_ _ Kiime Kriterlerin
Ana Kriterler Alt Kriterler - . Genel
I¢indeki Agirhiklar
Agirhiklar gl
Getiri Oranlari 0,35434 0,118148
Finansal Li.kidite 0,13760 0,045879
Faktérler Naklt_Aklml 0,14692 0,048989
Risk 0,22589 0,075319
Yatirimin Suresi 0,13525 0,045098
Bilgi Diizeyi ve Zaman 0,33100 0,057960
Kisisel Kisilik ve Risk Alma Durumu 0,16770 0,029365
Faktorler Meslek ve Gelir Durumu 0,30243 0,052958
Yas 0,19887 0,034824
Aile 0,18703 0,046303
Cevresel Ekonomik Trend 0,40805 0,101021
Faktorler Siyasi Istikrar 0,18360 0,045454
Sosyo-kiiltiirel Cevre 0,22131 0,054790

Yukaridaki sonuclar incelendiginde; bireysel yatirimcilar i¢in en iyi yatirim
aracinin 0,25 agirlikla gayrimenkul, 0,23 agirlikla hisse senedi, 0,22 agirlikla altin,
0,16 agirlikla vadeli mevduat ve 0,14 agirlikla da DIBS oldugu gériilmiistiir. Yatirim
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yaparken dikkat edilen en 6nemli kriterin 0,12 agirlikla getiri oranlari oldugu, en
onemsiz kriterin ise 0,03 agirlikla kisilik ve risk alma durumu oldugu gorilmiistiir.
Finansal faktorler icerisinde en 6nemli kriter 0,12 agirlikla getiri oranlar1 iken en az
etkileyen kriter 0,04 agirlikla likidite oldugu sonucuna ulasilmistir. Kisisel faktorler
arasinda en 6nemli kriter 0,06 agirlikla bilgi diizeyi ve zaman bulunurken, kisilik ve
risk alma durumu 0,02 agirlikla en az etkileyen kriter olmustur. Cevresel faktorler
igerisinde ise ekonomik trend 0,10 agirlikla en 6nemli kriterken, 0,04 agirlikla siyasi
istikrar en az etkileyen kriter oldugu goriilmdstiir.

Alternatiflerin  agirliklar1  belirlendikten sonra, Hedef Programlama

yontemiyle model olusturulmus ve ¢6ziim yapilmaistir.

4.2.6. Karar Degiskenlerinin Belirlenmesi

ANP yontemiyle alternatif yatirim araglarmin ve kriterlerin agirliklar
belirlenmigtir. Bu hesaplamalardan bazi kriterlerin agirliklar1 hedef programlama
modelinde hedeflerin agirlik dereceleri olarak yer alirken, yatirinm araglarinin
agirliklar1  kisitlarin  sag tarafin1 hesaplamada yardimci olmuslardir. Yatirim
araclarinin beklenen getirilerine ve risklerine bakilarak, belirlenen hedeflere gore her
bir yatirim aracina yapilacak olan yatirim oranini bulmak amaglanmistir.

Hedef Programlama modelinin olusturulabilmesi igin ilk olarak karar
degiskenlerinin belirlenmesi gerekmektedir. Bu c¢alismadaki karar degiskenleri,
yatirim portfoyiine alinabilecek yatirim araglarinin oranlaridir. Bu karar degiskenleri

asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 11: Modelde Kullanilan Karar Degiskenleri

Karar Degiskenleri Yatirim Araglari
X1 Altin

X2 Hisse Senedi

Xs Gayrimenkul

Xa DIBS

Xs Vadeli Mevduat
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4.2.7. Hedeflerin ve Kisitlarin Belirlenmesi

Bireyin, portfdy olusturmasinin amaci, portfoyiin getirisini ve riskini dikkate
alarak yapabilecegi en iyi yatirimi belirlemektir. Bu nedenle yatirimcinin, yatirimi
gerceklestirirken en ¢ok Onem verdigi hedefler; getirinin maksimize edilmesi ve
riskin minimize edilmesidir. Bu belirlenen 2 hedef, yatirimeinin istegi dogrultusunda
olusan hedef kisitlaridir.

Getirinin Maksimize Edilmesi: Bir portfyiin getirisi; portfoyde yer alan
her bir yatirinm aracinin beklenen getirisiyle, kendisine ait portfoy agirliginin
carpilmasiyla elde edilen tiim degerlerin toplamina esittir. Portfoy agirligr ise,
portfdyde yer alan yatirim araclarinin her birinin degerinin toplam portfoy i¢indeki
yiizdesidir.

Portfoyiin beklenen getirisi asagidaki formiille hesaplanmaktadir (Kiigiikbay
ve Araz, 2016: 123);

E(R)=D%-T, (4.1)
E ( R) : Portfoyiin beklenen getirisi,

X; : i.yatirim aracinin portfoydeki agirhgi,

;- i. yatirim aracinin beklenen getirisi ve

N: yatirim araci sayist.

Riskin Minimize Edilmesi: Yatirimci, yatirimi yaparken belli bir riski goze
almaktadir. Yatirim araglarinin getirilerinde meydana gelen degismeler yani
sapmalar varyans ile ifade edilmektedir. Bir portfoyiin riski, standart sapma ve
varyans hesaplanarak oOlg¢iilmektedir. Bundan dolayr portfoyiin riski, portfoyi
olusturan yatirim araglarinin her birinin risklerinin toplamindan daha azdir. Yani,
portfoydeki yatirnm araclarinin ayr1 ayri olusturduklart risk ile portfoyde
olusturduklar riskler farklidir. Portfoyde ¢esitlendirme yapilarak risk énemli 6l¢iide
azaltilabilmektedir.

Hedef programlama modelinde bunlara ek olarak portfdydeki yatirim araglar

oranlarinin toplaminin 1 oldugunu gdsteren yapisal kisit da yer almaktadir. Modele

102



son olarak karar degiskenlerinin degerlerinin yani yatirim araglari oranlarinin 0 ile 1

arasinda olmasi kisit1 ve sapma degiskenlerinin pozitif olmasi kisit1 eklenmektedir.

4.2.8. Hedef Programlama Modelinin Kurulmasi

Hedef programlama modelinin olusturulabilmesi i¢in ilk olarak, karar
degiskeni olan yatirim araglarmin beklenen getirileri hesaplanmalidir. Beklenen
getiriler hesaplanirken enflasyon orani dikkate alinarak reel getiriler hesaplanmistir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan yatirim araglarinin (Altin, Hisse Senedi, DIBS ve
Vadeli Mevduat) 2017 yilindaki aylik getiri oranlarina iliskin veri elde edilmistir.
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’ndan ise 2017 yilindaki aylik konut fiyat
endekslerine ulagilmistir.

Portfoye alinabilecek yatirim araglarinin aylik beklenen getirileri bulunduktan
sonra ortalama beklenen getiriler hesaplanmistir. Tablo 12°de yatirim araglarinin

ortalama getirileri ve ANP sonucu elde edilen agirlik degerleri yer almaktadir.

Tablo 12: Yatirim Araglarmin Ortalama Getirileri ve Agirliklart

Yatirim Araclan | Ortalama Getiri | Agirhk
Altin 2,02167 0,22166

Hisse Senedi 211583 0,23416
Gayrimenkul 0,88333 0,24458
DIBS -0,3875 0,14039
Vadeli Mevduat -0,11667 0,15921

Calismada yer alan yatinm araglari riskli ve risksiz olarak 2 gruba
ayrilmaktadir. Riskli veya risksiz farketmeksizin yatirim araglarmin beklenen
getirileri  hesaplandiktan sonra riskli  yatirnm araglarmmin  risk  degerleri
hesaplanmalidir. DIBS ve Vadeli Mevduat risk icermez iken; Altin, Hisse Senedi ve
Gayrimenkul risk iceren yatirim araclaridir. Riskli yatirim araglarindan olusan bir
portfoyiin riski, standart sapma, varyans ve kovaryans hesaplanarak bulunmaktadir.

Kovaryans; iki karar degiskeninin zaman igerisindeki birlikte degismelerinin
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Olciisiidiir yani portfoye dahil olacak yatirim araglarinin beklenen getirileri arasindaki
iliskidir. Kovaryans katsayisinin isareti bu iliskinin yoniinii gostermektedir. Iki
yatirim aracinin getirileri ayn1 yonde degisim gosteriyorsa pozitif kovaryansi, farkli
yonde degisim gosteriyorsa negatif kovaryansi ifade etmektedir (Akyiiz, 2006: 9).

Yatirim araglarinin getirilerine iliskin varyans-kovaryans matrisi Excel yardimiyla

olusturulmustur.  Risksiz ~ yatinm  araglari  varyans-kovaryans  matrisine
eklenmemektedir.
Tablo 13: Varyans-Kovaryans Matrisi
Altin Hisse Senedi | Gayrimenkul
Altin 19,16579722 | -2,730776389 | 0,141386111
Hisse Senedi | -2,730776389 | 8,878590972 | 0,297622222
Gayrimenkul | 0,141386111 | 0,297622222 | 0,060638889

Bireysel yatirimcilar yatirim yaparken en az risk ile en ¢ok getiriyi elde etmek
istemektedirler. Hedef programlama modelinde de amag, belirlenen hedeflerden
olusan istenmeyen sapmalar toplamimni minimum yapmaktir. Bu ¢alismadaki
hedefler; getirinin maksimize edilmesi, riskin minimize edilmesidir. ANP yontemi
sonucunda elde edilen getiri oran1 kriterinin ve risk kriterinin agirlik degerleri amag

fonksiyonunda hedeflerin agirliklar1 olarak yer almaktadir.
Amac¢ Fonksiyonu

Z., =0,118d,” +0,075d,"

1.Hedef: Getirinin Maksimize Edilmesi

2,022X, +2,116 X, +0,883X, —0,388X, —0,117X, +d,” —d," =1,087

Portfoylin getirisi hesaplanirken, yatirim araglarinin her birinin beklenen
getirisiyle, ANP sonucu bulunan agirliklar carpilmakta ve elde edilen tiim degerler

toplanmaktadir.
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2.Hedef: Riskin Minimize Edilmesi

19,166X,X, — 2, 731X, X, +0,141X, X, — 2, 731X, X, +8,879X,X, + 0, 298X, X , +
0,141X,X, +0,298X,X, +0,061X, X, +d,  —d," =1,198

n varliktan olusan bir portfoyiin varyansi; varyans-kovaryans matrisinin tiim
hiicrelerindeki degerler ile portfoy agirliklarinin  carpimlarimin  toplamindan

olusmaktadir.
Yapisal Kisit: Yatirim araglarinin portfoydeki oraninin toplami / e esittir.

X1+X2 +X3+X4+X5:1

4.2.9. Modelin Coziimii

Kurulan hedef programlama modeli Excel Solver yardimiyla ¢oziilmiistiir.
Coziim sonucunda hedeflerden istenmeyen sapma gergeklesmemistir, sapmalarin
toplami1 0’dir. Tiim hedeflerde yatirnmcinin istedigi sonuca ulasilmistir. Coziimden

elde edilen sonuglar Tablo 14’de gosterilmistir.

Tablo 14: Excel Solver Céziim Sonucu

Degisken Deger
Amag (cj) min | 0

X1 0,223
X2 0,278
X3 0,191
X4 0,145
X5 0,164
di* 0,045
di 0

d2* 0

dz 0,003
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Yukaridaki sonuglar, her bir yatirim aracina yapilacak olan yatirim oranimi
gostermektedir. Bu sonuglar incelendiginde; tiim karar degiskenlerinin degeri
sifirdan farklidir yani yatinmei portfoyiine tiim yatirim araglarini alabilmektedir.
Yatirimer toplam biitgesinin 0,28’ini Hisse Senedi’ne; 0,22’sini Altin’a; 0,19’unu
Gayrimenkul’e; 0,16’sm1 Vadeli Mevduat’a ve 0,15’ini DIBS’e ayirarak portfoy
olusturabilmektedir. Yatirimcinin belirledigi getiri oranlarinin maksimize edilmesi
hedefinden 0,045 degerinde pozitif bir sapma gerg¢eklesmistir. Riskin minimize
edilmesi hedefinden ise 0,003 degerinde negatif bir sapma olugsmustur. Bu sapma
degerleri; getirinin beklenen degerin iistiinde olacagini, riskin ise beklenen degerin

altinda olacagini gostermektedir.
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SONUC

Karar verme; bireylerin yagsaminda siirekli var olan, bilerek veya bilmeyerek
yapilan bir faaliyettir. insan yasaminin her asamasinda bulunan, belirli bir amag igin
bir veya daha fazla alternatif arasindan en az birinin sec¢im siirecidir. Bu sliregte
bireyler istedikleri amaglar dogrultusunda en uygun alternatifi belirlemektedir. Karar
probleminde, tek bir amag¢ belirlendiginde sonuca ulasmak daha kolay
olabilmektedir. Fakat bazen karar probleminde tek bir amag ya da kriter degil, birden
fazla ama¢ ya da alternatifleri degerlendiren birden fazla kriter ayni anda
degerlendirilmek optimal ¢oziime ulasilmasi istenmektedir. Bu problemi ¢6zmek i¢in
giiniimiize kadar farkli sistemler, stratejiler, politikalar ve teknolojiler kullanilarak
bircok yontem gelistirilmistir. Bu yontemlerden en sik kullanilan ve bilinen ¢ok
kriterli karar verme yontemleridir. Karar verme siirecinde, dogru ve bilimsel bir karar

verebilmek i¢in bu yontemlerden yararlanilmaktadir.

Cok kriterli karar verme; birden fazla alternatifi olan, bir veya daha fazla
kritere sahip, bir veya daha fazla ama¢ giiden karar problemlerinin ¢oziimiinde
kullanilan, alternatifleri Kriterler agisindan degerlendirerek bu alternatifler arasindan
en dogrusunun secilmesine yardimci olan yontemlerdir. CKKV yontemlerinde, ilk
olarak alternatifler, ama¢ ve kriterler tanimlanir, bir¢ok farkli kriter birlikte
degerlendirilir ve sonucta alternatifler agirliklandirilmaktadir. CKKV yontemlert;
cok nitelikli karar verme ve ¢ok amagli karar verme olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.
Cok nitelikli karar verme; karar probleminde birden fazla kriterin bulunmas1 ve bu
kriterlere gore alternatiflerin degerlendirilmesi ve en iyi olanin segilmesi esasina
dayanmaktadir. Bu yontemlerden ANP yontemi giliniimiizde sik¢a kullanilmaya
baslanmigtir. Karar probleminde birden fazla amag¢ oldugunda optimal se¢imin
yapilma karar1 ise ¢ok amagli karar verme yontemidir. Cok amaclh karar verme
yontemlerinden Hedef Programlama yontemi ise en bilinen ve kullanilan yontemdir.
Bu iki yontem tedarik¢i secimi, ¢izelgeleme, proje secimi, iiretim planlama, strateji
secimi, personel se¢imi gibi farkli ¢aligmalarda bir arada kullanilmistir. Yapilan
caligmada ise, bu iki yontem bitiinlesik olarak kullanilarak yatirim karar
probleminde kullanilmistir. Ekonomik karar vericiler igin optimal portfoy

olusturulmaya calisilmistir.
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Bireyler  elde  ettikleri  finansal  varliklart ~ farkli  yollardan
degerlendirmektedirler. Tiiketim ve ihtiya¢ harcamalarini ayirdiktan sonra kalan
kismu ile tasarruf ederek kazang elde etmeyi, hali hazirdaki sermayelerini korumayz,
deger artis1 saglamay1 ve daha fazla gelir elde etmeyi hedeflemektedirler. Tasarruf
ederken birgok farkli yatirim aracindan yararlanilmaktadir. Yatirim faaliyeti
gerceklestirilitken en ©Onemli konulardan biri hangi finansal varlia yatirim
yapilacagidir. Yatirimel, bu konuda karar verirken yatirrminin vadesini belirtmeli,
piyasalar1 tanimali, yatirima dair beklentilerini formiile etmeli ve kaybetmeye razi
olmalidir. Her yatirimet, en diisiik risk ile en yiiksek getiri kazanmay1 beklemektedir.
Fakat finansal araclarin getirileri arttik¢a olusacak olan risk diizeyi de artmaktadir.
Bu yiizden tasarruf ederken ilk olarak, yatirimecilari etkileyen ve yatirima yonlendiren
faktorlerin belirlenmesi gerekmektedir. Bu faktorler, bireyin kendisine ait unsurlar
olabilecegi gibi i¢inde bulundugu cevreye ait sosyal ve psikolojik unsurlar ya da
yatirim araglarina ait finansal unsurlar olabilmektedir. Bu unsurlarin yatirim kararini
etkileme diizeyleri yatirimcidan yatirnmeiya farklilik gostermektedir. Bu ¢aligmada
ANP yontemi kullanilarak sadece sayisal verilerin degil egitim, ¢evre veya psikolojik
unsurlarin da yatirim aract segerken etkili oldugunu gdstermek amacglanmistir.
Ayrica, bu wunsurlarin hiyerarsik bir yapiyla degil de bir ag yapisiyla

iliskilendirilmesini saglamistir.

Yatirime1  kararlarint  etkileyen unsurlar konusunda literatlir taramasi
yapildiktan sonra finans alaninda uzman kisiler yardimiyla 3 ana kriter ve bu
kriterlere ait 13 alt kriter belirlenmistir. Ana kriterler ve alt kriterler belirlendikten
sonra bu kriterler arasindaki iliskiler incelenmistir. Daha sonra genellikle tercih
edilen ve birbirinden bagimsiz 5 finansal yatirim araci alternatif olarak ortaya
konmustur. Finans ve yatirim alanindaki uzman kisiler yardimiyla i¢ ve dis
bagimhiliklar degerlendirilmis ve ag yapisi olusturulmustur. Ag yapisina gore
birbirleriyle etkilesim halinde olan kriterlerin ikili karsilastirmalarini yapmak ig¢in
anket yontemi kullamilmistir. Olusturulan ag yapist 1-9 Olgekli 6nem skalasi
kullanilarak anket formuna donistiiriilmiistiir. Anket, bireysel yatirimcilarin
gorlslerine  bagvurularak  uygulanmistir.  Elde edilen anket sonuglar

“SuperDecisions” paket programui ile analizleri yapilmis ve degerlendirilmistir.
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ANP yontemiyle elde edilen sonuglar incelendiginde; yatirim karari verirken
yatirimeiyr en ¢ok finansal faktorlerin daha sonra sirasiyla gevresel faktorlerin ve
bireysel faktorlerin etkiledigi goriilmiistiir. Literatiire bakildiginda ana kriterlerin
etkileme siralamasinin ¢ogunlukla ayni oldugu gézlemlenmistir. Finansal faktorlerin
alt kriterleri incelendiginde ise, yatirnmcilarin en ¢ok getiri oranlarimi dikkate alarak
alternatifleri degerlendirdigi sonucuna ulasilmigtir. Finansal faktorlerden 0,35
agirlikla getiri oranlari, 0,23 agirlikla risk, 0,15 agirlikla nakit akimi, 0,14 agirlikla
likidite ve 0,13 agirhikla yatirimin siiresi bireysel yatirimcilarin  tercihlerini

etkilemektedir.

Cevresel faktorler incelendiginde; 0,41 agirlikla en ¢ok ekonomik trend, 0,22
agirlikla sosyo-kiiltiirel cevre, 0,19 agirlikla aile ve 0,18 agirlikla siyasi istikrar etkili
olmaktadir. Bireyin i¢inde bulundugu tilkedeki enflasyon, doviz kuru, faiz oranlari
gibi ekonomik gostergelerde olusan yiikselis veya diislisler yatirimi biiylik ol¢iide

etkiledigi i¢in bu sonu¢ anlamlhidir.

Kisisel faktorlere bakildiginda; yatirnmcilar icin 0,33 agirlikla en 6nemli
kriter yatirimcinin bilgi diizeyi ve yatirnm hakkinda bilgi sahibi olmak i¢in kendine
ayirdig1 zaman olmustur. Daha sonra etkileyenler 0,30 agirlikla yatirimeinin meslegi
ve gelir durumu, 0,20 agirlhikla yatirnmcinin yasi ve son olarak 0,17 agirlikla

yatirimcinin kisiligi ve riske karsi olan tutumu olmustur.

Kisaca tiim kriterlere bakildiginda; bireyler yatirim karar1 verirken en ¢ok
yatirimin getiri oranini ve riskini dikkate almaktadirlar. Ayrica bunlara ek olarak
tilkedeki enflasyon, biiylime, doviz kuru gibi yatirimcilarin kontrol edemedigi fakat

yatirim yaparken etkileyen ekonomik trendler de 6nemlidir.

Calismanin ANP yontemi sonucunda, yatirimcilar i¢in en iyi yatirim aracinin
0,25 agirlikla gayrimenkul, 0,23 agirlikla hisse senedi, 0,22 agirlikla altin, 0,16
agirlikla vadeli mevduat ve 0,14 agirlikla da DIBS oldugu gériilmiistiir. Giiniimiizde
ingaat sektoriinlin ve konut fiyatlarinin siirekli artis icinde olmasi gayrimenkullere
yapilan yatirim oranim arttirmistir. Bu nedenle en dogru segenegin gayrimenkul
olarak bulunmasi anlamlidir. DIBS ve Vadeli Mevduat risksiz yatirim araci olmasina
ragmen getirileri daha diisiik oldugu i¢in daha az tercih edilmektedir. Bu yatirim

araglarini daha ¢ok riskten kacan yatirimcilar tercih etmektedir. Elde edilen sonuglar
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literatiirle uygunluk gosteriyor olsa da bazi yonlerden farklilik gostermektedir.
Benzer calismalarda vadeli mevduatta riskin diisiik olmast ve bilgi acisindan
karmasik olmamasindan dolay1 en ¢ok tercih edilen yatirim araci iken bu ¢alismada
en az tercih edilen yatirim araglarindan biri olmustur. Bazi g¢alismalarda ise
gayrimenkul fiyatlarinin yiiksek olmasi ve riskinin yliksek olmasindan dolay1 az

tercih edilmistir.

Alternatiflerin  ve yatinm kararin1 etkileyen kriterlerin  agirliklar
belirlendikten sonra hedef programlama modeli olusturularak optimal portfoyiin
secilmesi amaclanmistir. Bir portféyde ne kadar fazla finansal varlik varsa kaybetme
riski de o kadar azalmaktadir. Farkli getirilere sahip ve birbirleriyle bagli olmayan
yatirim araglarinin ayni portfoy icine alinmasi en iyi yatirim gibi diisiiniilmektedir.
Ciinkii yatirnm araclarindan biri kaybetse bile biitiin yatirnm kaybedilmemekte,
kazang¢ dengelenebilmektedir. Hedef programlama modelinin olusturulmasi igin ilk
olarak probleme iligkin karar degiskenleri olarak yatirnm araglari tanimlanmistir.
Daha sonra bireysel yatirimeilarin hedefleri belirlenmistir. Bireyler, yatirim yaparken
getirinin maksimum, riskin ise minimum olmasini istemektedirler. Calismada bu iki
hedef bir arada ele alinmistir. Yatirimer birbiriyle catisan bu hedeflerin ayni1 anda
gerceklesmesini istemektedir. Hedeften sapmalarin en az oldugu bir portfoy
olusturarak, olusturulan portfoyde yatirim araglarimin hangi oranlarda olacag:
bulunmak istenmistir. Yatirim araclarinin beklenen getirileri hesaplanmis ve ANP
agirliklar1 ile garpilarak portfoyiin beklenen getirisi bulunmustur. Yatirim araglarina
ait varyans- kovaryans matrisi olusturularak riskli yatirnm araglarinin risk degerleri
ve portfoyiin riski hesaplanmistir. Hedef programlama modeli olusturularak model

“Excel Solver” yardimiyla ¢oziilmiistiir.

(Cozim sonucuna gore; hedeflerden istenmeyen sapma olusmamistir ve
sapmalarin toplami 0°dir. Hem getirinin maksimizasyonu hem riskin minimizasyonu
hedefine yatirimcinin istedigi gibi ulasilmistir. Dahasi, yatirimcinin bekledigi
getirinin 0,045 degerinde iizerine ¢ikilarak daha fazla kazang elde edildigi
goriilmiistiir. Ayrica, yatirrmeinin diislindiigii risk degerinin 0,003 degerinde altina
inilerek portfoyiin riski daha da disiirilmiistiir. Karar degiskenlerinin ¢6ziim
sonucunda elde edilen degerleri, her bir yatirim aracinin portfdyde yer alma oranidir.

Bu sonuclara gore; tiim yatirnm araglarinin degerleri 0’dan farkli olduguna gore
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yatirimel tiim yatirim araglarini portfoylinde bulundurmalidir. Yatirim i¢in ayirdig
toplam biitgesinin  0,28’ini  Hisse Senedi’ne; 0,22’sini  Altin’a; 0,19’unu
Gayrimenkul’e; 0,16’sm1 Vadeli Mevduat’a ve 0,15’ini DIBS’e ayirarak portfdy

olusturabilmektedir.

Devlet, biitce acigmni finanse etmek icin yurt ici piyasalara genel olarak DiBS
ad1 verilen devlet tahvili ve hazine bonolar ihrag ederek kaynak bulmaktadir. Riski
az olan sabit getirili menkul kiymetlerdir. Yatirnmcilarin finans okuryazarliginin
diisiik olmasindan DIBS yatirim arac1 ¢ok tercih edilmemektedir. Vadeli Mevduat
ise; elde bulunan nakit paranin bankaya 6diing olarak verilmesidir. Belirlenen vade
sonunda yatirilan anapara ve vade siiresince islenen faiz geri alinmaktadir. Vade
siiresi uzadikga islenen faiz artmaktadir. Bu yatirrm da DIBS de oldugu gibi riski yok
denecek kadar azdir fakat uzun vadede kazang¢ saglamaktadir. Vadeli Mevduat
hemen hemen herkesin bilgisi olan herkesin az da olsa kullandig1 bir yatirim aracidir.
Fakat ¢alismamizda portfoyde yer alacagi payin, diger yatirim araclarindan diisiik
olmasi anlamli olabilmektedir. Ciinkii Vadeli Mevduatta vade gelmeden yatirim geri
allmamamaktadir. Yatirim, acil olarak vadesi gelmeden c¢ekilirse faiz islememekte,
sadece anapara geri alinmaktadir. Bu da yatirimcilarin biiyilk miktarlarda yatirim
yapmasinin Oniine ge¢mektedir. Ayrica, elde edilen kazancin vergiye tabi olmasi
kazancin daha da diismesine neden olabilmektedir. Bu yiizden paray1 yatirirken net
getiriyi hesaplamak gerekmektedir. Giinlimiizde yatirimcilar, daha kisa vadede daha
fazla miktarlarda kazang elde etmek istedigi i¢in DIBS ve Vadeli Mevduat araglarina
cok fazla yatirrm yapmak istememektedirler. Uzun vadede kazang saglayan bir diger
yatirim araci da Altin’dir. Kisa vadede daha riskli olabilmektedir. Ulkede ve diinyada
yasanan sosyal, ekonomik ve siyasi gelismelerden ve dalgalanmalardan etkilenerek
talep artmakta veya azalmaktadir. Hem ANP hem Hedef Programlama yontemlerinin
sonuglarina bakildiginda; DIBS, Vadeli Mevduat ve Altin agirliklarinin degismedigi
gozlemlenmistir. Mevcut kriterlerin ve Onerilerin uygulanmasi halinde yiiksek
kazan¢ saglayan Gayrimenkul yatirimi bireylerin kriterleri degerlendiginde en iyi
yatirim araci iken getiri ve risk degerleri eklenerek incelendiginde portfdy payinda
diisiis olmustur. Gayrimenkul yatirimi istikrarlidir yani olaganiistii durumlar ve kriz
donemleri diginda konut fiyatlar siirekli bir artis igindedir. Ayrica niifusun artmasi,

i¢c ve dis gog, egitim, kentlesme, konut kullanimindaki degisiklikler gibi etkenler
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konut ihtiyaclarini arttirmistir. Siyasi olaylar ve olumsuz gelismelerden Gayrimenkul
pek cok etkilenmez, etkilense de dalgalanmalar yiiksek degildir. Bu yiizden
Gayrimenkul’e olan yatirnm son zamanlarda iyice artmistir. Hedef Programlama
modeli sonucunda olusturulan portféyde paymin diismesi, konut fiyatlarinin bir anda
hizla yiikselmesi ve yatirnmcinin elinde finansal varligin yeterli olmamasi diye
disiiniilmektedir. Calisma sonucuna gore portfoyde 0,28 oraninda yer alan hisse
senedi en 1yi yatirim araci olarak goriilmektedir. Bunun sebebi riski yiiksek olmasina
ragmen kisa silirede yiiksek kazang saglamasi olarak diisiiniilebilmektedir. Hisse
senedinin arz ve talebinde olusan degisiklikler hisse senedinin fiyatinin da
degismesine neden olmaktadir. Yatirimci, hisse senedinin fiyat1 diisiikken satin
almayi, fiyat1 yiikseldiginde ise hisse senedini satarak kazan¢ elde etmeyi
istemektedir. Borsada islem goren isletmelerin performanslar1 da bu fiyatlar
etkilemektedir. Ayrica, diinya c¢apinda meydana gelen olaylar, iilkedeki siyasi
gelismeler, dogal afetler, ililke ekonomisindeki olumlu veya olumsuz degisiklikler
gibi unsurlar isletmelerin performanslarini etkilemekte ve dolayli olarak hisselerinin
fiyatlar1 da degisim gostermektedir. Sirketlerin kendi i¢lerindeki biiyiime, kiigiilme,
bor¢luluk veya karlilik durumlart da bu degisimlere nedendir. Diinya ¢apinda tercih
edilebilecek cok gelismis ve biiylimiis basarili sirketlerin varligi Hisse Senedi’ne
olan yatirim egilimini arttirmistir. Bunlara ek olarak yatirimcei i¢in 6nemli olabilecek
bir diger konu hisse senetlerinin likiditesi yiiksek bir yatirim araci olmasidir.
Yatinmcilar istedikleri zaman finansal varliklarini hizli bir sekilde nakde

¢evirebilmektedir.

Yapilan ¢aligmada gegmis donemdeki veriler kullanilarak gelecek yatirimlar
icin tahmin yapilmaya calisilmistir. Bu calisma ile, son yillarda gittikce Onem
kazanan ve daha fazla arastirilan yatirirm yapma konusu portfoy olusturma problemi
olarak ele alinmistir. Bu karar problemi i¢cin ANP- Hedef Programlama yontemleri
ile biitiinlesik bir model Onerilmistir. Bu model, ekonomik karar vericiler igin
tasarruf ederken daha bilgili yatirnm yapilmasi konusunda yol gosterici olmustur.
Bilgisayar sistemlerinin ve optimizasyon paket programlarinin gelismesiyle birlikte
bu tiir karar problemlerinin ¢6ziimii ¢ok daha kisa silirede yapilmaktadir. Modelde
kullanilan paket programlar sayesinde dogrusal olmayan model daha hizli ve degisim

gerektirmeden ¢oziilmekte ve sonuca ulasilmaktadir. Ayrica, ANP- Hedef
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Programlama yontemlerinin biitiinlesik olarak portfdy olusturma probleminde

kullanilmas1 yatirimcilar i¢in yeni bir bakis agis1 olusturmustur.
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EK 1: Calismada Kullanilan Anket Formu

Asagida yer alan sorular bireysel yatirnmcilar i¢in en 1iyi yatirimin
belirlenebilmesi amaciyla hazirlanmistir. Bu sorularin dikkatli ve 6zenli bir sekilde
cevap verilmesi, ¢calismanin saglikli ve tutarli sonuglar verebilmesi agisindan biiyiik
Oonem tagimaktadir. Sorularda kriterlerin ikili karsilastirilarak birbirlerine gore ne

derece dnemli oldugu sorulmaktadir. Ankete katildiginiz icin tesekkiir ederiz.

Onem Derecesi Tanim Agiklama

1 Esit Derecede Onemli Her iki kriter de esit derecede 6nemlidir.

3 Biraz Onemli Bir kriter digerine gore biraz daha dnemlidir.

5 Fazla Onemli Bir kriter digerine gore daha fazla 6nemlidir.

7 Cok Fazla Onemli Bir kriter digerine gore ¢ok fazla dnemlidir.

9 Asir1 Derece Onemli Bir kriter digerine gore asir1 derecede 6nemlidir.

2,4,6,8 Ara Onem Dereceleri Ara derecede Onemi gosterir, gerekli oldugu
zamanlarda kullanilir.

Ornegin; “A” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri

karsilastiriiz.

A kriterini; X kriteri mi daha ¢ok etkiler, Y kriteri mi daha ¢ok etkiler ?
sorusuna cevap verilir. Eger A’y1 X’in Y’den ¢ok fazla etkiledigini diisiiniiyorsaniz

sol taraftaki (X tarafindaki) 7’yi isaretlemeniz gerekmektedir.

X9865432123456789Y

Eger A kriterini Y’nin X’den asir1 derecede etkiledigini diigiiniiyorsaniz sag

taraftaki (Y tarafindaki) 9’u isaretlemeniz gerekmektedir.

X9876543212345678“Y

Yatirinm Araglar (Alternatifler)

Vadeli Mevduat (faiz), DIBS (Hazine Bonosu ve Devlet Tahvili), Hisse Senedi
(Borsa), Altin, Gayrimenkul.



EK 1: Devam

ALT KRiTERLERIN VE ALTERNATIFLERIN KARSILASTIRILMASI

1. “Nakit Akim” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve

alternatifleri karsilagtiriniz.

Risk 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9 Likidite
) Getiri
Risk 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|8]9
Oranlar1
Yatirimin
Risk 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Siiresi
Getiri
Likidite 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9
Oranlar1
Yatirimin
Likidite 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 )
Stiresi
Yatirimin
GetiriOranlar1 |9 |8 |7 (6|54 (32|12 |3(4|5|6|7[8|9
Siiresi
: Ekonomik
Siyasi Istikrar |9 |8 |76 |5|4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]|9
Trend
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6|5|4(3|2|1|2|3[(4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6|5(|4|3|2|1[2[3[4[5|6]7]|8]|9]/| HisseSenedi
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5|4(3|2|1|2|3(4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat | 9 |8 |7 |6 |5(4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]9| Gayrimenkul
DIBS 9/8|7|6|54|3(2|1|2|3|4|5|6]7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
DIBS 9|8|7|6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6]|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6]7|8]9 Altin
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4|3|21|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Altin 9|8|7|6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

2. “Risk” ” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve alternatifleri

karsilastiriniz.
Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9 Likidite
Getiri
Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|8]9
Oranlar1
Yatirimin
Nakit Akimi 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Siiresi
Getiri
Likidite 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9
Oranlar1
Yatirimin
Likidite 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 ]
Stiresi
Yatirimin
GetiriOranlar1 |9 (8|76 |5(4(3|2|112[3(4|5|6|7[8|9
Siiresi
. Ekonomik
Siyasi Istikrar | 9|8 |76 |5|4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]|9
Trend
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 DIBS
VadeliMevduat | 9|8 |7 (6|54 |3|2|1(2[3[4|5|6|7]|8]|9]/| HisseSenedi
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5|4(3|2|1|2|3(4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat | 9 |8 |76 |5(4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]9| Gayrimenkul
DIBS 9/8|7|6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6]7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
DIBS 9|8|7|6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6]|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6]7|8]9 Altin
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4|3|21|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Altin 9|8|7|6|5|4|3|21|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

3. “Likidite” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve

alternatifleri karsilastiriniz.

Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9 Risk
Getiri
Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|8]9
Oranlar1
Yatirimin
Nakit Akimi 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Siiresi
Getiri
Risk 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Oranlar1
Yatirimin
Risk 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 )
Stiresi
Yatirimin
GetiriOranlar1 |9 (8|7 (6|54 (32|12 (3(4|5|6|7[8|9
Siiresi
. Ekonomik
Siyasi Istikrar | 9|8 |76 |5|4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]|9
Trend
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6|5|4(3|2|1|2|3(4|5|6|7|8|9 DIBS
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6|5(|4|3|2|1[2[3[4[5|6]7]|8]|9]/| HisseSenedi
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5|4(3|2|1|2|3(4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat | 9 |8 |76 |5(4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]9| Gayrimenkul
DIBS 9/8|7|6|54|3(2|1|2|3|4|5|6]7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
DIBS 9|8|7|6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6]|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6]7|8]9 Altin
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4|3|21|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Altin 9|8|7|6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

4. “Getiri Oranlan” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve

alternatifleri karsilastiriniz.

Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9 Risk
Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|8]9 Likidite
Yatirimin
Nakit Akimi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|8]9 )
Siiresi
Risk 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9 Likidite
Yatirimin
Risk 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9
Siiresi
Yatirimin
Likidite 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6[7|8]9
Siiresi
. Ekonomik
Siyasi Istikrar | 9|8 |76 |5|4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]|9
Trend
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5|4|3|2|1[2|3|4|5|6|7|8]9 DIBS
VadeliMevduat |9 (8 |7 |6 |5|4|13|2|1|2|3|4|5|6]|7]|8]| 9] HisseSenedi
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5(4|3|2|1]2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
VadeliMevduat |9 |8 | 7|6 |5(4(3|2|1|2|3(4|5|6]|7]|8]|9]| Gayrimenkul
DIBS 9(8|7|6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|61]7]|8]9/ HisseSenedi
DIBS 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|819 Altin
DIBS 9|8|7|6|5|4|3|2[1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7|6|5[4|3(2|1]2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Altin 9|8|7|6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

5. “Yatirinmin Siiresi” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve

alternatifleri karsilastiriniz

Nakit Akimi 918|7|6|5(4(3|2|1|2(3(4|5|6|7|8|9 Risk
Nakit Akimi 918|7|6|5(4(3|2|1|2(3(4|5|6|7|8|9 Likidite
Nakit Akimi | 9|8 |7 (6|54 |3]2|1]2|3|4|5|6|7]|8]09 Getiri
Oranlar1
Risk 9|8|7(6|5(4|3|2(1|2|3|4|5|6|7|8[9 Likidite
Risk 9|8|7]6|5|4|3[2|1|2|3|4|5]|6]|7]8]09 Getiri
Oranlan
Likidite ols|7|6|5|alal2|1]2|3]a|5|6|7|8]g| Cetin
Oranlari
. Sosyo-
Aile 9|8|7(6|5(4|3|2(1|2|3|4|5|6|7|8[9 Kiiltiirel C.
Aile ols|7|6|s5|alsl2|1]2|3]a|5|6|7|s]o| SV
Istikrar
Aile ols|7]6|5|al3]2|1]2]3|a|5|6|7|8|o]| EKoNOMK
Trend
Sosyo-kiiltiirel Siyasi
C. 918|7|6|5(4(3|2|1|2(3(4|5|6|7|8|9 istikrar
Sosyo-kiiltiirel glsl7lelslalalal1l2l3lalslel7]8lg Ekonomik
C. Trend
Siyasi istikrar | 9 | 8|7 |6|5|4|3|2]1|2|3]|4a|5|6|7|8]|0]| EKOnOMiK
Trend
Bilgi Dizeyive | o 1 g | 716 5|al3|2]1]2|3|a|5|6|7]|8]|g]| Meslekve
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyive | g | g | 7165 4(3|2|1|2|3]4a|5|6|7|8]|09 Yas
Zaman
Bilgi Diizeyi ve glsl7lelslalalal1l2l3lalslel7]8lg Risk Alma
Zaman Durumu
Meslek ve Gelir 8|76 4 211]2 415 7 9 Yas
Meslek ve Gelir 8|76 4 21112 415 7 9 Risk Alma
Durumu
Yas ols|7]6|5|al3]2|1|2]3|a|5|6|7]|8|g]| RiskAlma
Durumu
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |54 |3|2|1]2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5|4|3|2|1]2|3[4|5|6|7]8]|9]| HisseSenedi
VadeliMevduat |9 (8|7 |6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6|5]4|3]2|1]2|3|4[5|6]|7]|8]9 | Gayrimenkul
DIBS 9(8|7|6|5[4|3|2]1(2|3|4|5|61]7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9|8|7(6|5(4|3|2(1|2|3|4|5|6|7|8[9 Altin
DIBS 9|8|7|6(5(4|3|2|1]2|3|4|5|6]7]|8]|9 | Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7(6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
Hisse Senedi 9(8|7(6|5|4[|3[2[1(2]|3|4|5|6]|7]|8]9]| Gayrimenkul
Altin 9(8|7|6|5|4|3[2|1(2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

6. “Aile” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve alternatifleri

karsilastiriniz.

Sosyo-kiiltiirel Siyasi
9|18|7|6(5|4|3|2|1(2|3|4|5|6|7|8|9 .
C. Istikrar
Sosyo-kiiltiirel Ekonomik
9|18|7(6(5|4|3|2|1(2|3|4|5|6|7|8|9
C. Trend
. Ekonomik
Siyasi Istikrar |9 |8 |7 |6 |54 |3[2|1]2|3|4|5|6|7|8]|9
Trend
Bilgi Diizeyi ve Meslek ve
9(8|7/6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6[|7|8]9
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyi ve Risk Alma
9(8|7(6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Zaman Durumu
. Risk Alma
Meslekve Gelir |98 |7 |6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Durumu
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |54 |3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat {9 |8 |7 |6[5|4|3(2|1]2|3[4|5|6/|7]8]|9] HisseSenedi
VadeliMevduat |98 |7 |6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6 |54 |3[2|1]2|3|4|5|6]|7]|8]9 | Gayrimenkul
DIBS 918|71/6|5[4|3|2|1(2|3|4|5|61]7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9|18|7|6(5|4|3|2|1(2|3|4|5|6|7(8]9 Altin
DIBS 9|8|7|6(5(4|3|2|1]2|3|4|5|6]7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7(6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6[|7|8]9 Altin
Hisse Senedi 9(8|7|6|5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul
Altin 9(8|7|6|5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

7. “Sosyo- kiiltiirel Cevre” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri

ve alternatifleri karsilastiriniz.

. Siyasi
Aile 9|18|7|6(5|4|3|2|1(2|3|4|5|6|7|8]9 .
Istikrar
Bilgi Diizeyi ve Meslek ve
9(8|7(6|5[4|3[2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 )
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyi ve
9(8|7/6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Yas
Zaman
Bilgi Diizeyi ve Risk Alma
9(8|7/6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Zaman Durumu
Meslekve Gelir | 9|8 |7 |6|5|4(3|2|1(2(3|4|5|6|7|8]|9 Yas
. Risk Alma
Meslekve Gelir |98 |7 |6 |5(4|3]|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
Durumu
Risk Alma
Yas 9|18|7|6(5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7(8]9
Durumu
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |54 |3[2|1]2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat |98 |7|6[5|4|3|2|1]2|3[4|5|6/|7]8]|9] HisseSenedi
VadeliMevduat |9 (8|7 |6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat |9 8|7 |6|5(4(3|2|1|2|3[4|5|6]|7|8]|9 /| Gayrimenkul
DIBS 9(8|7(6|5[4|13[2(1|2|3|4[5|6]7/|8]9 /| HisseSenedi
DIBS 9(8|7(6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
DIBS 9(8|7|6|5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7(6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
Hisse Senedi 918|7(6[5{4]|3|2(1(2[3|4|5|6/|7]8]9]| Gayrimenkul
Altin 9(8|7|6|5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

8. “Siyasi Istikrar” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve

alternatifleri karsilastiriniz.

Sosyo-kiiltiirel Ekonomik
C. 918|7(6(5(4|3|2(1(2|3|4|5|6|7[8]9 Trend
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6(5|4(3|2|1]|2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat |9 |8 |7 (654 |3|2|1|2|3[4|5|6]|7]|8]|9 | HisseSenedi
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |5|4|3(|2|1(2|3|4|5|6|7(8]|9 Altin
VadeliMevduat | 9|8 |7 (6543|212 [3|4|5|6/|7]8]9]| Gayrimenkul
DIBS 9|8 |7|6|5|4(3|2|1]|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| HisseSenedi
DIiBS 918|7(6(5(4|3|2(1(2[3|4|5|6|7[8]9 Altin
DIBS 9|8|7|6(5(4|3|2|1]2|3|4|5|6]7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7/6|5(4|3|2|1(2|3|4|5|6]7]|8]|9 Altin
Hisse Senedi 98|76 |5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul
Altin 98|76 |5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul

9. “Ekonomik Trend” kriterini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri ve

alternatifleri karsilastiriniz.

Risk 918|7|6(5(4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Getir
Oranlart

VadeliMevduat |9 (8|7 |6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat | 9 |8 |7 |6 |54 |32 |1(2|3[4|5|6]|7]|8]9 | HisseSenedi

VadeliMevduat |9 |8 |7 |6 |5(4|3|2|1(2|3(4|5|6|7|8]|9 Altin
VadeliMevduat | 9 |8 |7 |6 |5(4|3[2|1(2|3|4|5|6|7|8]9| Gayrimenkul
DIBS 9(8|7|6|5|4(3|2(1|2|3|4|5|6|7]|8]|9] HisseSenedi

DIBS 918|7|6(5(4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
DIBS 9|8|7|6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6]|7|8]|9| Gayrimenkul

HisseSenedi |9 (8|7 |6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]|9 Altin
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4|3|2[1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Altin 918|7|6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul




EK 1: Devam

10. “ Yatirnmcimin Bilgi Diizeyi ve Aywrdigi Zaman” Kkriterini etkileme

derecesine gore asagidaki kriterleri ve alternatifleri karsilastiriniz.

. Sosyo-
Aile 9/8|7/6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6]7]|8|9
kiiltiirel C.
. Ekonomik
Aile 9|8|7|6|5|4(|3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9
Trend
Sosyo-kiiltiirel Ekonomik
9|8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9
C. Trend
Meslek ve Gelir | 9|18 |7 |6 |5|4|3|2|1(2|3|4|5|6]7(8]|9 Yas
Risk Alma
Meslek ve Gelir | 9|18 |7 |6 (5|4|3|2|1(2|3|4|5|6[7(8]|9
Durumu
Risk Alma
Yas 9(8|7/6|5(4|3|2|1(2|3|4|5|6]7]|8|9
Durumu
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6(5|4(3|2|1]|2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat | 9|8 |7 (6|54 |3|2(1]2|3|4|5|6|7]8] 9] HisseSenedi
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6(5|4(3|2|1]|2|3|4|5|6|7|8]|9 Altin
VadeliMevduat |9 8|7 |6|5(4(3|2|1|2|3[4|5|6]|7|8]|9 /| Gayrimenkul
DIBS 918|7|6|5[4|3|2|1(2|3|4|5|6]|7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9/8|7/6|5(4|3|2|1(2|3|4|5|6]7]|8|9 Altin
DIBS 9|8|7|6[(5(4|3|2|1]2|3|4|5|61]7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9 Altin
Hisse Senedi 9(8|7|6|5|4(|3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul
Altin 98|76 |5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul
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EK 1: Devam

11. “Yatirnmcimin Meslegi ve Gelir Durumu” * Kriterini etkileme derecesine

gore asagidaki kriterleri ve alternatifleri karsilagtiriniz.

. Sosyo-
Aile 9|8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9
kiiltiirel C.
Bilgi Diizeyi ve
9|8|7|6|5|4(|3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9 Yas
Zaman
Bilgi Diizeyi ve Risk Alma
9|8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9
Zaman Durumu
Risk Alma
Yas 9|8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9
Durumu
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |5|4|3(|2|1[2|3|4|5|6|7(8]|9 DIBS
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |54 |3[|2|1(2|3|4|5|6]|7]|8]|9]| HisseSenedi
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |5|4|3|2|1(2|3|4|5|6|7(8]|9 Altin
VadeliMevduat | 9|8 |7 (6543|2123 |4|5|6|7]8]9]| Gayrimenkul
DIBS 9(8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6/|7|8]9]| HisseSenedi
DIBS 9(8|7(6|5|4|3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
DIBS 98|76 |5|4(|3[2[1|2|3|4|5|6/|7]|8]9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9|8|7|6|5|4(3[2(1|2|3|4|5|6|7|8]|9 Altin
Hisse Senedi 918|7(6[5(4]|3|2(1]2[3|4|5|6/|7]8]9]| Gayrimenkul
Altin 9(8|7|6|5|4(|3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul

12. “Yas” kriterini diger kriterlerden hicbiri etkilememektedir. “Yas” Kriterini

etkileme derecesine gore asagidaki alternatifleri karsilastiriniz.

VadeliMevduat |9 (8|7 (6|54 |3|2|1[|2|3|4|5|6|7|8|9 DIBS
VadeliMevduat | 9 |8 |76 |54 |32 |1(2|3[4|5|6]|7]|8]9 | HisseSenedi
VadeliMevduat |9 (8|7 (6|54 |3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6 |5|4|3[2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
DIBS 9(8|7(6|5{4(3|2|1|2|3[4|5|6/|7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9(8|7/6|5(4|3|2|1|2(3|4|5|6|7|8]|9 Altin
DIBS 9(8|7(6|5(4|3|2|1|2(3|4|5|6]|7]|8]|9]| Gayrimenkul
HisseSenedi (9|8 |7|6|5(4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
Hisse Senedi 918|7|6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7]|8]|9]| Gayrimenkul
Altin 9|18|7/6|5(4|3|2|1(2|3|4|5|6/|7|8]|9]| Gayrimenkul
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13. “ Yatirnmeinin Kisiligi ve Risk Alma Durumu” Kriterini etkileme derecesine

gore asagidaki kriterleri ve alternatifleri karsilagtiriniz.

. Sosyo-
Aile 9(8|7|6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9
kiiltiirel C.
Bilgi Diizeyi ve Meslek ve
9(8|7(6|5[4|3[2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 )
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyi ve
9(8|7/6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Yas
Zaman
Meslekve Gelir | 9|18 |7 (6|54 (3|2|1(2(3|4|5|6|7|8]|9 Yas
VadeliMevduat | 9|8 |7 |6 |54 |3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]|9 DIBS
VadeliMevduat |98 |7 |6[5|4|3|2|1[2|3[4|5|6/|7]8]|9]| HisseSenedi
VadeliMevduat |9 (8|7 |6|5|4|3|2|1|2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
VadeliMevduat |9 |8 |7 |6 |54 |3|2|1]2|3|4|5|6]|7]|8]9 | Gayrimenkul
DIBS 9(8|7|6|5[4|3[2]1(2|3|4|5|61]7]|8]|9]| HisseSenedi
DIBS 9|18|7(6(5|4|3|2|1(2|3|4|5|6|7|8|9 Altin
DIBS 9|8|7|6(5(4|3|2|1]2|3|4|5|6]7]|8]|9]| Gayrimenkul
Hisse Senedi 9(8|7(6|5[4|3(2|1|2|3|4|5|6|7|8]9 Altin
Hisse Senedi 918|7(6[5(4]|3|2(1(2[3|4|5|6/|7]8]9]| Gayrimenkul
Altin 9(8|7|6|5|4(3[2[1|2|3|4|5|6|7]|8]9]| Gayrimenkul
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1. “Vadeli Mevduat” alternatifini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri

karsilastiriniz.
Nakit Akimi 918 4 4 Risk
Nakit Akim 918 4 4 Likidite
Nakit Akim1 | 9 | 8 4 4 Getiri
Oranlar1
Nakit Akim1 | 9 | 8 4 4 Yatrimin
Siiresi
Risk 918 4 4 Likidite
. Getiri
Risk 918 4 4 Oranlart
. Yatirimin
Risk 918 4 4 Siiresi
Likidite 98 4 4 Getiri
Oranlar1
Likidite 9|8 4 4 Yaturimin
Stiresi
Getiri Oranlar1 | 9 | 8 4 4 Yat}rlm.m
Stiresi
. Sosyo-
Aile 9|8 4 i Kiiltiirel C.
. Siyasi
Aile 9|8 4 4 istikrar
’ Ekonomik
Aile 918 4 4 Trend
Sosyo-kiiltiirel Siyasi
C. 9|8 4 4 Istikrar
Sosyo-kiiltiirel Ekonomik
C. 9|8 4 4 Trend
.. Ekonomik
Siyasi Istikrar 918 4 4 Trend
Bilgi Diizeyi ve 9|8 4 4 Meslel_< ve
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyi ve 98 4 4 Yas
Zaman
Bilgi Diizeyi ve 98 4 4 Risk Alma
Zaman Durumu
Meslek ve Gelir | 9 | 8 4 4 Yas
Meslek ve Gelir | 9 | 8 4 4 Risk Alma
Durumu
Yas 9|8 4 4 Risk Alma
Durumu
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2. “Devlet i¢ Bor¢clanma Senedi (DIBS)” alternatifini etkileme derecesine gore

asagidaki kriterleri karsilagtiriniz.

Nakit Akimi 9|18|7|6|5(4|3|2 4 Risk
Nakit Akimi 9|18|7|6|5(4|3|2 4 Likidite
Nakit Akim1 | 9|8 |7 |6|5|4[3]2 4 Getiri
Oranlar1

Nakit Akim1 | 9|8 |7 |6|5|4[3]2 4 Yatrimin
Siiresi

Risk 9|18|7|6|5(4|3)|2 4 Likidite
Risk ols|7|6|5]a|3]2 4 Getiri
Oranlar1

Risk ols|7|6|5|a|3|2 4 Yatrimin
Stiresi

Likidite o|s|7|6|5|4a|3]2 4 Getiri
Oranlar1

Likidite ols|7|6|5[4|3]2 4 Yatrimn
Stiresi

Getiri Oranlar1 |9 |8 |7|6|5|4|3]2 4 Yatrimmn
Stiresi

. Sosyo-
Aile 918|7|6|5(4|3|2 4 Kiiltiirel C.

A Siyasi

Aile 9|18|7|6[5(4|3]|2 4 istikrar
Aile o|s|7|6|5|al3]2 4 Ekonomik
Trend

Sosyo-kiiltiirel Siyasi
c. 9l8|7]6|5]|4|3]|2 4 i
Sosyo-kiiltiirel 9lal7lelslalal2 4 Ekonomik
C. Trend
Siyasi Istikrar |9 |8 |7|6|5|4 |32 4 Ekonomik
Trend
Bilgi Diizeyi ve 9lsl7lels5lalszl2 4 Meslel_<ve
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyive | o | g | 716 5]4|3]2 4 Yas

Zaman

Bilgi Diizeyi ve 9lsl7lelslalsl2 4 Risk Alma
Zaman Durumu
Meslekve Gelir | 9 |8 |7 (6|54 |32 4 Yas
Meslek ve Gelir | 9|8 |7|6|5|4[3]2 4 Risk Alma
Durumu
Yas 9/8|7|6|5]4]3]2 4 Risk Alma
Durumu
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3. “Hisse Senedi” alternatifini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri

karsilastiriniz.
Nakit Akimi 4 4 Risk
Nakit Akimi 4 4 Likidite
Nakit Akim 4 4 Getiri
Oranlar1
Nakit Akimi 4 4 Yatrimin
Siiresi
Risk 4 4 Likidite
. Getiri
Risk 4 4 Oranlar1
Risk 4 4 Yatrimin
Siiresi
Likidite 4 4 Getiri
Oranlar1
Likidite 4 4 Yatrimin
Siiresi
.. Yatirimin
Getiri Oranlar1 4 4 .
Stiresi
. Sosyo-
Allg d 4 Kiiltiirel C.
. Siyasi
Alle 4 4 [stikrar
. Ekonomik
Aile 4 4 Trend
Sosyo-kiiltiirel 4 4 Siyasi
C. Istikrar
Sosyo-kiiltiirel 4 4 Ekonomik
C. Trend
.. Ekonomik
Siyasi Istikrar 4 4 Trend
Bilgi Diizeyi ve Meslek ve
4 4 .
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyi ve 4 4 Yas
Zaman
Bilgi Diizeyi ve Risk Alma
4 4
Zaman Durumu
Meslek ve Gelir 4 4 Yas
Meslek ve Gelir 4 4 Risk Alma
Durumu
Risk Alma
Yas 4 4 Durumu
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4. “Altin” alternatifini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri
karsilastiriniz.

Nakit Akimi | 9817165431211 ]2[3|4]5]6 819 Risk
NakitAkum |9 8|7|6|5|4]3|211]2|3|4]|5|6 819 Likidite
Nakit Ak |9 |8|7|6|5]4|3|2[1]2[3|4|5]6 8|9 Getiri
Oranlar1

Nakit Ak | 9|8 |7|6|5|4|3|2]1]2[3|4|5]|6 g |g| Yaunmm
Stresi

Risk 9/8|7]|6|5|4]3]2|1]|2|3|4]5]6 819 Likidite
Risk ols|7|6|5]al3|2|1|2]3|a|5|6|7|8|g| Cetin
Oranlar1

Risk 9ls8|7l6|5|al3]|2|1|2]3]|a|5]|6 g|g| Yaunmn
Stresi
Likidite 9|8|7|6|5|4|3|2|1]|2|3|4]|5]6 8|9 Getiri
Oranlari

Likidite ols|7|6|5(al3|2]|1]2]3|a|5|6|7]|8|g| Yaunmn
Stresi

Getiri Oranlar1 | 9|8 |7|6|5|4|3|2|1|2|3|a|5|6|7]|8]|g| Yaurmn
Stresi

. Sosyo-

Aile 9ls8|7]6|5|4|3|21]2]3|4|5]|6 89| Litinel C.
Aile 9|8|7|6|5|4|3|2|1|2|3]4]|5]6 glg| Shas
Istikrar

Aile 9|8|7|6|5|4|3|2|1|2|3]4]|5]6 g |g| Ekonomik
Trend
Sosyo-kiiltiirel Siyasi
e 9ls|7]6|5|4|3|2|1]2]3|4|5]|6 89| i
Sosyo-kiiltiirel glsl7lelslalalalil2]3lals]s 8|9 Ekonomik
C. Trend
Siyasi istikrar | 9 |8 |7 |6|5]4|3|2]1]|2|3]4|5]6 g | 9| Ekonomik
Trend

Bilgi Diizeyi ve glsl7lelslalzl2l1l213lals5l6 8l o9 Meslel_<ve
Zaman Gelir
Bilgi Dizeyive | g1 g |76 5|4|3[2|1]|2]3]a|5|6|7]|8]09 Yas

Zaman

Bilgi Diizeyi ve glal7lelslalalal1l2]3lal5]6 8lo9 Risk Alma
Zaman Durumu
Meslekve Gelir |9 |8 |76 |5|4|3|2|1]|2|3|4|5|6 89 Yas
Meslek ve Gelir |9 |8 |7|6|5]al3|2]1]2[3|4|5|6|7]|8]9 R[')S‘kA'ma
urumu

Yas ols|7]6|5|als|2]|1]2]3|4|5]6 nggkA'ma
urumu
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5. “Gayrimenkul” alternatifini etkileme derecesine gore asagidaki kriterleri

karsilastiriniz.
Nakit Akimi 4 4 Risk
Nakit Akimi 4 4 Likidite
Nakit Akmi 4 4 Getiri
Oranlar1
Nakit Akimi 4 4 Yat}nm‘m
Siiresi
Risk 4 4 Likidite
. Getiri
Rigk = < Oranlar1
Risk 4 4 Yatrimin
Stiiresi
o Getiri
Likidite 4 4 Oranlari
Likidite 4 4 Yaturimin
Stiresi
Getiri Oranlari 4 4 Yat}rlm.m
Stiresi
. Sosyo-
Alld 4 4 Kiiltiirel C.
: Siyasi
e 4 4 [stikrar
. Ekonomik
Aile 4 4 Trend
Sosyo-kiiltiirel 4 4 Siyasi
C. [stikrar
Sosyo-kiiltiirel 4 4 Ekonomik
C. Trend
.. Ekonomik
Siyasi Istikrar 4 4 Trend
Bilgi Diizeyi ve Meslek ve
4 4 .
Zaman Gelir
Bilgi Diizeyi ve 4 4 Yas
Zaman
Bilgi Diizeyi ve Risk Alma
4 4
Zaman Durumu
Meslek ve Gelir 4 4 Yas
Meslek ve Gelir 4 4 Risk Alma
Durumu
Risk Alma
Yas 4 4 Durumu
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ANA KRITERLERIN KARSILASTIRILMASI

1. “Finansal Faktorler” ana kriterini etkileme derecesine gore asagidaki ana

kriterleri karsilastiriniz.

Finansal Cevresel
987|654 |3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]9

Faktorler Faktorler

Finansal Kisisel
9876543212 |3|4|5|6|7]|8]9

Faktorler Faktorler

Cevresel Kisisel
9876|5432 |1|2|3|4|5|6|7|8]9

Faktorler Faktorler

2. “Cevresel Faktorler” ana kriterini etkileme derecesine gore asagidaki ana

kriterleri karsilastiriniz.

Finansal Cevresel
9(8|7|6(5(4|3(|2|1|2|3|4|5|6|7|8]|9

Faktorler Faktorler

Finansal Kisisel
9876543212 |3|4|5|6|7]|8]9

Faktorler Faktorler

Cevresel Kisisel
987|654 |3|2|1|2|3|4|5|6|7|8]|9

Faktorler Faktorler

3. “Kisisel Faktorler” ana kriterini etkileme derecesine gore asagidaki ana

kriterleri karsilastiriniz.

Cevresel

Faktorler

Kisisel

Faktorler
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EK 2: Yatirimcilarin Ankete Verdikleri Cevaplar ve Geometrik Ortalamalar

ALT KRITERLERIN KARSILASTIRILMASI

1. Nakit Akim Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
R-L 5 1/3 1/7 1/3 1/3 177 1/7 1/5 0,32
R-GO 5 1/5 5 1/5 1/5 /7 1/9 1/7 0,38
R-YS 5 5 5 177 5 5 17 1/5 1,37
L-GO 1/5 1/3 7 5 5 7 1/7 1/5 1,11
L-YS 3 5 7 3 7 9 7 3 5,04
GO-YS 5 5 3 3 9 7 7 5 515
SI-ET 7 1/9 1/3 5 1/9 9 177 177 0,64
VM-DIBS 1 5 5 3 7 13 |7 5 2,97
VM-HS 3 5 5 1/3 7 1/5 7 3 2,28
VM-A 5 3 1/3 7 1/5 1/9 1/3 1,03
VM-G 1 3 1/7 7 3 1/9 1/5 1,04
DIBS-HS 5 3 1/3 15 |5 ur |7 1 1,22
DIBS-A 5 1/3 1 5 1/5 1/9 1/3 0,81
DIBS-G 1 1/3 1/9 5 1/5 1/9 1/5 0,50
HS-A 1 1/5 1 1 1/9 1/3 | 0,84
HS-G 1/5 1/5 1/9 1/5 1/9 1/3 0,43
A-G 1/5 1/3 1/3 1/9 1/3 1/9 1/3 0,33
2. Risk Kriterine Gore;
Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-L 1/5 1/3 7 1/3 1/5 5 5 3 1,11
NA-GO 1 1/5 1/9 5 1/5 1/7 1/7 1/3 0,33
NA-YS 1 5 1/7 17 |1 5 17 |3 0,83
L-GO 5 1/5 1/5 3 1/7 1/9 1/7 1/3 0,38
L-YS 5 1/3 1/5 3 1/3 1/7 3 0,78
GO-YS 3 7 5 1/5 5 7 5 3,20
SI-ET 7 1/9 5 5 1/7 1/7 7 1,50
VM-DIBS | 1 1 5 1 7 5 2,51
VM-HS 1/7 1/5 1/7 1/7 1/3 1/7 7 3 0,39
VM-A 1/3 1/3 1/5 1/5 1/5 1/7 1/9 5 0,30
VM-G 1 1/3 1/5 3 1/5 1/9 1/9 5 0,47
DIBS-HS 1/7 1/5 1/5 1/7 1/3 1/9 7 1/3 0,30
DIBS-A 1/3 1/3 1/3 1/5 1/5 1/9 1/9 3 0,29
DIBS-G 1 1/3 1/3 1 1/5 1/9 1/9 3 0,41
HS-A 7 7 7 1/9 3,45
HS-G 7 9 3 1/9 3,20
A-G 3 5 1/7 1/9 1/3 1,30
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3. Likidite Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 5 3 7 5 3 7 4,49
NA-GO 5 1/5 5 7 3 1/7 1,97
NA-YS 3 1/3 7 5 7 3,79
R-GO 1/3 1/5 1/5 1 1 1/7 1/5 0,43
R-YS 3 3 1/3 5 1/5 1 /7 1 0,90
GO-YS 7 5 5 3 1/3 5 7 3 3,41
SI-ET 1/5 1/9 1/3 7 1/9 9 /7 1/3 0,47
VM-DIBS | 1 1 1 1 7 7 2,38
VM-HS 3 1/5 1/5 1 1/9 7 1,04
VM-A 3 1/5 1/7 1/7 1/9 7 0,78
VM-G 5 1/3 5 7 9 7 4,35
DIBS-HS | 3 1/5 1/5 1/3 1/7 1/9 1/7 1/3 0,27
DIBS-A 3 1/5 1/5 1/3 1/7 1/9 7 3 0,58
DIBS-G 3 1/3 7 3 7 1/5 7 1/3 1,70
HS-A 5 1/3 1/7 1 1/5 1 7 3 1,00
HS-G 5 3 5 3 7 9 7 1/3 3,67
A-G 5 5 7 3 7 9 7 1/3 4,08
4. Getiri Oranlan Kriterine Gore;
Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 1/5 1/5 1/7 1/7 17 1/9 1/3 0,27
NA-L 3 3 5 3 3 1 3 3,10
NA-YS 3 1/3 1/3 1/7 1/5 1/7 1/3 0,49
R-L 5 5 1/3 7 7 9 1/7 3 2,51
R-YS 7 3 1/5 3 1/5 9 1/7 5 1,42
L-YS 3 1/3 1/5 1/5 17 1/7 7 1/3 0,46
SI-ET 17 1/7 17 1 17 9 1/7 1/3 0,34
VM-DIBS |1 3 5 1 3 9 7 5 3,30
VM-HS 1/5 1/3 1/3 1/3 5 1/3 7 3 0,84
VM-A 1/5 3 3 5 1 7 1/7 3 151
VM-G 1 5 1/5 1/9 1/3 9 1/7 3 0,78
DIBS-HS 1/5 1/3 1/5 1 1/3 3 1/7 1/3 0,40
DIBS-A 1/3 3 1/5 1/3 1/5 3 17 3 0,60
DIBS-G 1/3 5 17 1/9 177 7 1/7 1/3 0,43
HS-A 5 7 1/3 1/5 1 1/7 3 1,22
HS-G 5 1/5 1/9 1/7 5 1/7 1/3 0,61
A-G 3 17 1/9 177 5 1/7 1/3 0,51
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5. Yatirnmin Siiresi Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 3 1/5 1/5 17 1/5 7 1/3 0,63
NA-L 3 1/5 17 1 1 17 1/3 0,58
NA-GO 1/3 1/5 1/5 17 1/5 17 1/5 0,24
R-L 1/2 5 5 7 9 17 3 2,64
R-GO 5 1/5 5 1 1/3 9 17 1/3 0,96
L-GO 5 1/5 1/5 1/5 1/5 1/3 17 1/3 0,33
A-SKC 1/5 1 17 5 1 17 1/3 0,61
A-Si 1/5 1/5 1/9 1/3 1/9 1/5 0,43
A-ET 1/5 1/3 1/9 1/5 1/3 1/5 0,46
SKC-Si 1/5 1/5 1/3 17 1 1/9 1/5 0,36
SKC-ET 1/5 1/5 1/5 1/7 1/5 1/3 1/5 0,32
SI-ET 1/5 1/3 1 1/9 9 17 1 0,64
BDZ-MG 3 9 5 1/5 7 3 3,45
BDZ-Y 5 9 5 1 7 7 4,99
BDZ-RAD 1/3 1/5 9 7 1/3 17 3 1,20
MG-Y 5 5 9 3 5 7 5 5,27
MG-RAD 17 5 1/3 3 1 1/3 7 1 1,07
Y-RAD 1/7 1/5 1/5 1/9 1/3 1/3 1/7 1/5 0,19
VM-DIBS 1 1 17 1 5 5 3 1,64
VM-HS 7 5 3 3 1/5 7 3 1,85
VM-A 3 5 5 3 1/5 /7 3 1,77
VM-G 1 5 1/3 7 5 5 17 3 1,83
DIBS-HS 1/5 5 1/5 7 3 1/5 7 1/3 1,09
DIBS-A 3 5 1/5 7 5 1/5 1/9 1/3 0,97
DIBS-G 1/5 5 3 7 5 1/3 1/9 1/3 1,03
HS-A 5 3 5 3 1 1/9 3 1,72
HS-G 7 5 1/5 3 3 1/9 1/3 0,90
A-G 1/5 3 1/5 3 1 1/9 1/3 0,77
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6. Aile Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
SKC-Si 5 3 9 9 5 572
SKC-ET 5 3 9 9 5 572
SI-ET 1 1/3 1/3 1/5 1/3 0,76
BDZ-MG 1/3 1/5 1/5 1/5 1/5 7 1/3 0,43
BDZ-RAD 1/5 5 1/3 3 7 1,46
MG-RAD 1/5 5 3 7 3,20
VM-DIBS 1 1 1 7 2,68
VM-HS 1/3 3 1 17 7 1,79
VM-A 1/5 1/3 1/5 1 1/3 17 1/9 1/5 0,25
VM-G 1 5 1/5 1 1/5 5 1/9 1/5 0,62
DIBS-HS 1/3 3 3 1 1/3 177 1/5 1/3 0,56
DIBS-A 1 1/3 1/5 1 1/3 17 1/9 1/5 0,30
DIBS-G 1/4 5 1/5 1 1/5 1/3 1/9 1/5 0,37
HS-A 1/3 1/5 1 1 1/9 1/5 0,44
HS-G 1/3 1/5 1 1/3 1/9 1/5 0,49
A-G & 1/3 1 1 1/7 1 1,00
7. Sosyo-Kiiltiirel Cevre Kriterine Gore;
Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
A-Si 7 9 9 9 9 9 9 1/5 5,42
BDZ-MG 1/7 1/5 17 7 1/5 17 7 1/3 0,46
BDZ-Y 1 1/5 1/3 7 1/5 1/5 7 0,95
BDZ-RAD 3 5 5 9 5 1/5 7 3,30
MG-Y 5 5 5 5 1/3 7 3,88
MG-RAD 5 5 5 7 5 7 5,67
Y-RAD 2 3 3 3 7 7 1/3 2,98
VM-DIBS 1/3 1 5 1 1 5 1,95
VM-HS 3 3 5 1 3 17 5 2,16
VM-A 1 3 1/3 1 1 3 17 0,90
VM-G 1 3 1/5 1 1 17 17 0,58
DIBS-HS 5 3 3 1 1 17 1/5 1/3 0,90
DIBS-A 5 3 1/5 1 1/3 1/3 1/9 1/5 0,54
DIBS-G 5 3 1/5 1 1/3 1/5 1/9 1/5 0,51
HS-A 1/5 1/3 1/5 1 1/3 7 1/9 1/3 0,43
HS-G 1/5 1/3 17 1 1/3 7 1/9 1/3 0,41
Altin 1 3 1/5 1 1 17 1/7 1 0,58
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8. Siyasi Istikrar Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
SKC-ET 17 1/9 1/9 1/9 1/9 1/9 1/9 1/5 |0,12
VM-DIBS U7 |1 17 1/7 17 1/9 1/7 1/5 10,18
VM-HS 15 |5 3 1/5 1/3 17 1/7 1/3 | 0,44
VM-A 1 3 1/5 1/3 1/5 1/5 1/7 1/5 0,35
VM-G 1 5 1 1/5 1/5 1/7 1/5 | 0,60
DIBS-HS 15 |5 7 9 7 3 3,83
DIBS-A 5 3 7 9 7 5,15
DIBS-G 1 5 7 9 7 3,95
HS-A 5 1/3 1/3 |3 13 |7 7 1/3 | 1,32
HS-G 5 1 3 3 15 |7 7 1/3 | 1,87
A-G 1 3 3 3 1 1/3 1/5 1/3 | 0,94

9. Ekonomik Trend Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.

R-GO 1/5 5 5 1/5 3 1/9 17 1/5 0,56
VM-DIBS | 1 1 3 17 1/5 1/5 5 5 0,90
VM-HS 1/5 1/5 1/5 1/5 1/5 1/5 5 5 0,45
VM-A 1/3 1/3 1/5 1 1/5 17 1/9 3 0,35
VM-G 1 1/3 1/3 1/5 1/3 17 1/9 3 0,37
DIBS-HS 1/5 1/5 5 3 1 1/5 1/5 1/3 0,55
DIBS-A 1/3 1/3 5 5 1 1/5 17 3 0,84
DIBS-G 1 1/3 5 5 3 1/5 17 1/3 0,84
HS-A 7 3 7 1 1/3 17 3 1,68
HS-G 7 3 7 7 3 17 1/3 2,38
A-G 1 5 3 7 3 1/9 1/5 1,56
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10. Bilgi Diizeyi ve Zaman Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
A-SKC 1/5 1/5 1/3 1/7 177 177 1/7 1/3 0,19
A-ET 1/5 1/3 1/3 5 1 1/3 1/7 1/5 0,42
SKC-ET 5 3 3 7 3 7 1/7 1/3 2,05
MG-Y 5 5 5 9 5 7 7 7 6,10
MG-RAD 1/5 5 1/3 9 3 7 7 3 2,46
Y-RAD 1/5 3 1/5 1 3 5 1/7 1/7 0,66
VM-DIBS 1/7 1 3 1 9 5 2,03
VM-HS /7 1/5 3 1/3 1/9 5 0,84
VM-A 1/3 1/3 1/7 1/3 1/9 1/7 0,43
VM-G 1 1/3 1/5 1/3 1/7 /7 0,50
DIBS-HS 1/5 1/5 1/3 3 1/3 1/9 1/3 1/3 0,34
DIBS-A 7 1/3 1/5 1/7 1 1/9 1/7 1/3 0,37
DIBS-G 5 1/3 1/5 1/5 1/3 1/5 1/7 1/5 0,33
Hisse Senedi | 7 5 1/3 1/9 3 1 1/7 1/3 0,81
Hisse Senedi | 7 5 1/3 1/5 3 9 17 1/5 1,08
Altin 1 3 1/5 1/3 1/3 9 1/7 1/3 0,64
11. Meslek ve Gelir Durumu Kriterine Gore;
Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
A-SKC 3 3 1/7 3 1/5 1/7 1,06
BDZ-Y 5 5 9 3 7 5,27
BDZ-RAD 1/4 1/3 1/5 3 7 1,50
Y-RAD 1/5 1/3 5 1/5 3 1/7 1/5 0,67
VM-DIBS 1 1 1/3 1 1 3 5 1,56
VM-HS 1/5 1/3 1/3 1/7 1/3 1/7 3 3 0,44
VM-A 1 1/3 1/5 17 1/3 1/3 1/7 3 0,38
VM-G 1 1/3 1/5 1/5 1/5 1/9 1/7 3 0,33
DIBS-HS 1/7 1/3 1/3 1/7 1/3 1/7 1/5 1/3 0,23
DIBS-A 5 1/3 1/5 3 1/3 1/7 1/7 1/5 0,44
DIBS-G 5 1/3 1/5 1/5 1/5 1/9 1/7 1/5 0,28
HS-A 3 1/5 5 1 1 1/7 1/5 0,90
HS-G 7 1/5 5 1/3 1/9 1/7 1/5 0,66
A-G 1 1/3 1/7 1/3 1/9 1/7 1 0,41
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12. Yas Kriterine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
VM-DIBS | 1/5 1 1/3 1 1 1 3 1,00
VM-HS 1/5 1/3 1/5 1 1/3 1/3 3 0,62
VM-A 1 1/3 1/5 17 1 1/3 17 0,44
VM-G 1/7 1/3 1/5 1/9 1/3 3 1/7 0,38
DIBS-HS 1/5 1/3 5 1 1/3 1/3 17 1/3 0,45
DIBS-A 3 1/3 1/3 1/7 3 1/3 1/7 1/5 0,44
DIBS-G 1/7 1/3 1/5 1/9 1/5 3 /7 1/5 0,26
HS-A 7 3 1/5 1/7 17 1 /7 1/3 0,50
HS-G 1/7 3 1/5 1/7 17 3 1/7 1/3 0,35
A-G 1/7 1/3 1/3 1 1/5 3 /7 1/3 0,38
13. Kisilik ve Risk Alma Durumu Kriterine Gore;
Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
A-SKC 1/5 5 1/5 3 1 1/3 17 5 0,78
BDZ-MG 1/3 5 1/3 5 7 1/5 1,85
BDZ-Y 7 1/3 1/3 7 5 2,88
MG-Y 7 3 1/5 7 7 3,34
VM-DIBS 1/3 1 1 5 3 5 1,50
VM-HS 1/7 1/5 1/5 1 1/3 1/7 3 3 0,47
VM-A 1/3 1/3 3 1/5 1/3 177 1/7 3 0,44
VM-G 1 1/3 1/5 1/7 1/3 5 17 3 0,54
DIBS-HS 1/9 1/5 1/5 1 1/3 177 1/5 1/3 0,25
DIBS-A 3 1/3 1/5 1/5 1/3 1/7 17 1/5 0,29
DIBS-G 3 1/3 1/5 1/7 1/3 1/5 17 1/5 0,29
HS-A 5 1/3 1/5 1 1 1/7 1/3 0,73
HS-G 5 1/5 1/7 3 5 17 1/3 0,92
A-G 1 1/3 1 3 5 1/7 1 1,10
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ALTERNATIFLERIN KARSILASTIRILMASI
1. Vadeli Mevduat Alternatifine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 7 5 5 7 5 17 7 1/5 2,43
NA-L 1 3 1/5 5 3 1/5 7 1/5 1,12
NA-GO 5 1/5 1/5 1/5 5 1/9 17 1/5 0,40
NA-YS 5 1/3 3 1/9 1 1/5 7 3 1,11
R-L 1/5 1/5 1/5 1 1/3 7 1/7 5 0,58
R-GO 1/5 1/5 1/5 17 1/9 5 17 3 0,36
R-YS 1/3 1/5 1/3 1/9 1/3 7 1/7 5 0,50
L-GO 5 1/3 5 17 1/5 17 17 1/3 0,45
L-YS 5 1/3 5 1/9 5 1 7 3 1,77
GO-YS 3 3 3 1/3 7 7 7 5 3,34
A-SKC 1 3 1/3 1 3 1/5 17 1/5 0,60
A-Si 1/3 5 3 1/3 1 1/9 7 17 0,81
A-ET 17 1/5 1/3 1/5 1/5 1/9 7 17 0,28
SKC-Si 177 5 1/5 1/5 1/3 1/9 7 1/5 0,44
SKC-ET 177 1/5 1/3 17 1/5 1/5 7 1/5 0,31
SI-ET 1 17 1/3 1 1/5 9 17 1/5 0,47
BDZ-MG 7 1/5 1/5 5 1/5 5 7 3 1,53
BDZ-MG 7 5 3 5 1 5 7 5 4,17
BDZ-RAD 177 5 1/5 9 1 5 7 3 1,85
MG-Y 1 3 3 5 7 5 3,75
MG-RAD 177 3 3 5 7 1 2,41
Y-RAD 177 1/5 5 1 1 1/7 1/5 0,58
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2. DIBS Alternatifine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 7 5 5 5 1 1/9 7 1/3 1,21
NA-L 1/5 3 1/5 5 3 1 1/9 3 0,94
NA-GO 1/5 1/5 1/5 7 1/5 1/9 1/9 1/3 0,29
NA-YS 3 1/5 5 1/9 1/3 1/5 7 5 0,97
R-L 1/3 1/5 7 1/3 1 17 17 3 0,34
R-GO 1 1/5 17 1/3 1/5 17 1/9 1 0,27
R-YS 3 1/5 1/5 1/9 1/3 1/9 1/9 3 0,34
L-GO 1 1/3 1/5 1/3 9 1/9 3 0,91
L-YS 3 1/3 1/9 1/3 9 7 1/3 1,24
GO-YS 1 3 1/9 5 1/5 9 1/5 1,15
A-SKC 1/7 3 1/5 1 1/5 1/3 1/5 1/5 0,35
A-Si 1/5 1/5 1/3 1/9 17 1/9 7 1/5 0,28
A-ET 1/7 & 1/3 1/9 1/5 1/9 1/7 1/5 0,24
SKC-Si 1/7 1/5 1/3 1/9 17 1/9 1/7 1/5 0,16
SKC-ET 17 3 1/3 1/9 17 1/9 17 3 0,32
SI-ET 1 5 1/5 1 1/5 5 7 3 1,46
BDZ-MG 7 5 1/5 9 1 17 7 5 2,05
BDZ-Y 7 5 3 9 3 7 7 5 5,37
BDZ-RAD 7 5 5 9 3 7 7 1/3 4,08
MG-Y 1 5 5 1 1 3 7 17 1,72
MG-RAD 1/7 5 5 1 1 3 7 5 2,10
Y-RAD 7 1/3 3 1 1 3 17 1/3 0,61
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3. Hisse Senedi Alternatifine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 7 5 1/5 1/9 1/3 1/9 17 1/5 0,25
NA-L 7 1/5 1/5 1 1/5 17 17 1/3 0,23
NA-GO 7 1/5 7 1/5 1/5 17 1/9 1/3 0,17
NA-YS 3 1/5 1/5 1 3 7 1/3 1,12
R-L 1/5 9 1 1/5 17 5 1,32
R-GO 1/5 9 1/5 3 1/9 3 1,37
R-YS 1/3 9 3 3 7 5 3,45
L-GO 7 1/5 1/5 3 1/3 1/5 17 1 0,34
L-YS 1/5 3 1/3 3 1 3 7 3 1,57
GO-YS 5 7 3 3 5 7 7 5 4,99
A-SKC 1/7 1/5 1/5 1 17 1/5 1/7 1/5 0,22
A-Si 7 3 1/3 1/9 1/3 1/9 17 17 0,24
A-ET 1/7 1/5 1/5 1/9 1/7 1/9 1/7 17 0,15
SKC-Si 1/7 3 1/3 1/9 1/3 1/9 1/7 17 0,24
SKC-ET 17 17 1/3 1/9 1/5 17 17 17 0,16
SI-ET 1 1/7 1/3 1 1/3 1/7 1/3 0,54
BDZ-MG 7 5 5 7 7 1/3 4,40
BDZ-Y 7 5 5 9 7 6,37
BDZ-RAD 7 1/5 1/3 7 1/5 7 1,77
MG-Y 7 5 3 7 5 7 521
MG-RAD 1 1/5 1/3 7 1/3 1/5 7 0,95
Y-RAD 7 1/5 1/5 1 1/5 1/5 17 1/5 0,22
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4. Altin Alternatifine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 1 5 1/3 1/5 3 1/5 7 5 1,28
NA-L 1/5 1/5 1/5 5 1/3 1/5 17 3 0,43
NA-GO 7 1/5 1/5 17 1 1/5 17 17 0,21
NA-YS 3 5 1/5 17 3 5 7 1/3 1,40
R-L 1/5 1/5 1/3 7 1/3 1/5 17 3 0,48
R-GO 1/5 1/5 1/5 7 3 1/5 17 1/5 0,42
R-YS 1/5 3 1/5 1/9 3 5 5 1,22
L-GO 7 1/5 1/3 1/3 3 17 1/5 0,44
L-YS 1 5 1/3 1/9 5 7 1,89
GO-YS 5 5 5 1/9 1 7 2,76
A-SKC 1 3 3 1/7 7 1/5 1/5 1,08
A-Si 1 3 1/5 1/9 5 1/9 7 1/3 0,74
A-ET 1 1/5 1/5 1/9 1/5 1/9 1/7 5 0,30
SKC-Si 1 1/3 1/5 1/9 3 1/9 7 1/5 0,49
SKC-ET 1 1/5 1/3 1/9 1/7 1/9 1/7 17 0,20
SI-ET 1 1/5 1/5 1 1/9 9 17 1/5 0,43
BDZ-MG 1 1/5 7 17 1/5 7 1,28
BDZ-Y 1 3 7 1 1/5 7 2,38
BDZ-RAD 1 1/3 7 1/5 1/3 7 1,58
MG-Y 1 5 5 5 7 1/3 2,85
MG-RAD 1 1/5 5 5 1/3 7 17 1,22
Y-RAD 7 1/5 1/3 1 17 /7 1/5 0,52
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5. Gayrimenkul Alternatifine Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
NA-R 7 5 5 1/3 7 5 7 1/5 2,70
NA-L 7 5 3 1 1 5 17 1/5 1,40
NA-GO 1 1/5 1/5 1/9 5 3 17 17 0,44
NA-YS 1 5 5 1/9 5 1/5 7 1/3 1,26
R-L 7 1/5 1/3 5 1 1 17 3 1,00
R-GO 1 1/5 1/5 1 1/3 1/5 17 1/3 0,33
R-YS 1 3 1/5 1/5 3 3 17 3 0,91
L-GO 7 1/5 1/5 17 1/3 1/5 17 1/5 0,19
L-YS /7 5 1/3 17 1/3 1/7 0,59
GO-YS 1 7 5 1/5 5 7 3,10
A-SKC 1 1/5 1/9 1/5 1/7 0,56
A-Si 1 5 1/9 1/9 7 1,54
A-ET 1/7 1/5 1/5 1/9 1/3 1/7 1/7 1/5 0,17
SKC-Si 1 1/3 1/3 1/9 5 1/9 7 3 0,78
SKC-ET 1 17 1/5 1/9 17 17 17 1/5 0,19
SI-ET 1 1/5 1/3 1 1/9 9 1/7 1/5 0,46
BDZ-MG 1 5 1/5 5 17 1/5 7 5 1,22
BDZ-Y 7 5 3 7 1 7 7 4,54
BDZ-RAD 1 5 1/3 3 5 7 1/5 1,99
MG-Y 1 5 5 7 9 7 5 4,79
MG-RAD 1 3 5 5 5 7 1/5 2,68
Y-RAD 1 1/3 1/3 5 1 1/5 7 17 0,76
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ANA KRITERLERIN KARSILASTIRILMASI

1. Finansal Faktorlere Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
FF-CF 7 7 7 7,15
FF-KF 7 7 5 7,15
CF-KF 17 1/5 1/3 1,32

2. Cevresel Faktorlere Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
FF-CF 7 /7 1/7 5 1/9 1/9 5 0,86
FF-KF 7 7 1/5 7 1/3 1/7 3 1,70
CF-KF 5 7 7 5 9 1/3 4,54

3. Kisisel Faktorlere Gore;

Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Geo. Ort.
CF-KF 1 7 1/7 5 1/7 1/9 7 1/5 0,76
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EK 3: Finansal Yatirim Araclarinin Getiri Oranlar1

Aylar Altin Hisse Senedi DIBS Vadeli Mevduat
Ocak 9,29 3,37 -1,96 -1,68
Subat 5,57 7,93 0,9 -0,07
Mart 7,12 0,94 -0,81 -0,27
Nisan 0,66 0,29 0,24 -0,52
Mayis -4,16 4,57 1,02 0,36
Haziran -2,89 3,61 1,64 1,12
Temmuz -5,26 5,49 0,23 0,69
Agustos 0,86 3 -0,02 0,35
Eyliil 1,34 -2,67 0,07 0,21
Ekim 3,34 -2,05 -3,03 -1,19
Kasim 6,24 0,1 -3,89 -0,6
Aralik 2,15 0,81 0,96 0,2
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EK 4: Konut Fiyat Endeksleri

Aylar Konut Fiyat Endeksleri
Ocak 1,18
Subat 1,11
Mart 1,15
Nisan 0,9
Mayis 1,2
Haziran 0,97
Temmuz 0,67
Agustos 0,76
Eyliil 0,65
Ekim 0,94
Kasim 0,38
Aralik 0,69
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