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Oz

Bitcoin, kripto paralar iginde, gunlik islem hacmi en yiksek olan
para birimi olarak én plana ¢ikmaktadir. Bu ¢calismada, Bitcoin, ya da
tim kripto paralar hakkinda kiresel dizeyde yayinlanmis olan olumlu
ve olumsuz haberlerin, bitcoin gin sonu kapanis fiyatlari, gin ici bitcoin
en yuksek fiyat seviyesi ve gunlik bitcoin islem hacimlerinde yarathg
degisim incelenmistir. Calismada Mayis 2018-Aralik 2018 arasinda ya-
hoofinance.com ve Bloomberg.com web sayfalarinda bitcoin ve kripto
paralar ile ilgili yayinlanan haberler degerlendirmeye alinmistir. Elde
edilen bulgular, kripto paralar ve bitcoin ile ilgili olumlu ve olumsuz
ctkan haberlerin, bitcoin fiyatlari ve islem hacimleri Gzerinde anlamli bir
farkliiga yol agmadigini ortaya koymaktadir.
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The Effect of News About Bitcoin and Crypto Coins on Bitcoin Prices
Abstract

Bitcoin stands out as which is most daily trade cryptocurrency in
the market. In this study, we have examined the effects of all negative
or positive news about bitcoin on changes of daily closing price, daily
highest price and daily trading volume of bitcoin. News about bitcoin
and cryptocurrencies published on yahoofinance.com and Bloomberg.
com web pages between May 2018 and December 2018 were
evaluated. The results of the study show that positive and negative news
about crypto currencies and bitcoin do not cause a significant difference
on bitcoin prices and transaction volumes.

Keywords: Bitcoin, Crypto Money, Mann- Whitney U
JEL Codes: GO,F1,F3

1. Giris

Teknoloji kullaniminin giderek arthgi, internet kullaniminin maksi-
mum seviyeye ulastdi ginimizde, insanlar ilk caglarda edinmis oldukla-
ri tum aliskanliklar ve gunlik hayatlarini devam ettirmek icin gereksinim
duyduklar tim faaliyetleri, zamandan ve mekandan bagimsiz olarak,
olabildigince hizli, givenli ve sonuca ulasabilecekleri sekilde yapma-
yi amaglanmaktadir. Haberlesme, yeme-icme, alisveris, bilgiye ulasma
gibi bircok konuda teknoloji, insanlara maksimum hiz ve bulundugu yer-
den islem yapma imkani tanimaktadir. Kripto para tarihi incelendiginde
1983 yilinda David Chaum tarafindan tasarlanan ecash  (wikipedia,
2018) ile bu alandaki ilk hamlenin yapildigr gorilse de 2008 yilinda
Satoshi Nakatomo kod adini kullanan bir sahis ya da grup tarafindan ilk
deneysel temelleri atilan Bitcoin’in ortaya ¢ikmasiyla bugin bildigimiz
anlamdaki ilk kripto para Uretilmis, sonrasinda farkli dzelliklerde bircok
kripto para icat edilmistir (webrazzi, 2016). Kripto paralar, yatirim ya-
pilabilir olmasi, birikim araci olmasi, aligveris imkani tanimasi, saklama
kolayligina sahip olmasi gibi bircok yénuyle teknolojinin getirmis oldugu
bir cok imkani binyesinde barindirmaktadir.

Bu ¢alismada kripto paralar icinde payi ve bilinirligi en yuksek
olan Bitcoin, detayli incelemeye alinarak, Bitcoin hakkinda ¢ikan ve ses
getiren olumlu veya olumsuz haberler ile, kripto paralarin geneliyle ilgili
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¢tkan olumlu veya olumsuz haberlerin Bitcoin fiyatlarinda meydana ge-
tirdigi etki arastirimaktadir.

1.1. Kripto Para

Kripto Para, kriptografinin belirli ilkeleri ile mimkin hale getirilen
bir sirecle, dijital bilgi alisverisi amaciyla tasarlanmis, islemleri guvenli
hale getirmek amaciyla sifreleme kullanilan bir para degisim aracidir
(Graydon, 2014).

Kripto paralar, merkezi olmayan kripto sistemlerde, kamuya agik
ve herkesin bildigi yéntemlerle sistemin kurulus asamasinda belirlenmis
olan miktarda retilirler. Geleneksel para sistemlerinde hikimetler, ge-
rekli durumlarda merkez bankalari vasitasi ile para ihrag edebilirler.
Ancak, hikimetler veya sirketler kripto para tretimi yapamazlar. Dola-
simda bulunacak kripto para miktari ve para arzinin sekli ve zamanlo-
masi, kripto-sistem kurulurken belirlenmektedir (Carkacioglu, 2016:9).

Kripto para denildiginde dinya genelinde ilk olarak akla Bitcoin
gelmektedir. Ancak borsalarda islem géren, her gegen gin yatirimeisi
ve meraklisi artan birgok kripto para bulunmaktadir.

Bitcoin, Ripple, Ethereum gibi kripto paralarin taninirhigr ve islem
hacimleri yiksek olsa da farkl isim ve &lcekte cok sayida kripto para
torG bulunmaktadir (investing.com). Bitcoin, Ripple, Ethereum, Eos, Stel-
lar, Tether gibi sayilari 2500’e yaklasan kripto para cesidi mevcuttur
(investing.com).

1.2. Bitcoin

Bitcoin, resmi ya da 6zel herhangi bir kurumun ihracini gercekles-
tirmedigi ve yine karsilik olarak 6zel ya da resmi herhangi bir kurum ve

kurulus tarafindan givence verilmeyen bir sanal para birimidir (Sénmez,
2014:8).

Bitcoin bir kripto para birimi olmasinin yani sira, piyasa kapita-
lizasyonu, islem sayisi, kullanici sayisi kriterler agisindan bakildiginda
alaninda 6nci olan ve taninirhgr en fazla olan kripto para birimidir

(Giltekin ve Bulut, 2016:89). Bu nedenle kripto para denildiginde ilk
akla gelen, fiyah yakindan takip edilen Bitcoin 6n plana ¢ikmaktadir.

Bitcoin, isleyis acgisindan Dolar, Euro gibi para birimleri ile ayni
mantiga sahiptir. Baska bir para birimi ile bitcoin alim ve satimi yapila-
bilir, kabul eden isyerlerinde bitcoin karsiiginda mal ve hizmet alim sa-
timi yapilabilir. Birgok e-cizdan uygulamasi platformuna da dahil olan
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Bitcoin, acik kaynak kod araciligi ile 6zel istemci sistemlerinin gelistiril-

mesine olanak saglamaktadir (Khalilov, Gindebahar ve Kurtulmuslar,
2017).

Bitcoin’i devlet destekli para birimlerinden ayiran ézelliklerden ba-
zilar; (coingundem.com)

* Merkezi olmamasi

* Hesap agmanin kolay olmasi

® Anonim olmasi

* Tamamen seffaf olmasi

o islem tcretlerinin cok disik olmasi

e Hizli olmasi

1.3. Bitcoin Fiyatlarinin Seyri

Grafikte, calismaya dahil edilen Mayis 2018-Aralik 2018 déne-

mine ait Bitcoin fiyatinin seyrine yer verilmistir.
Gradfik 1. Bitcoin Fiyatlari 2018

BIiTCOIN

12.000

10.000

8.000 ,\“ '

6.000 W W‘\J‘M

4,000 \" '

Grafik Alani

i ™y = Kapanig
2.000
0 T T T T T
b b S D G » N3 )
Q;\’ g'\ Q\’ Q'\’ QJ\’ CS\’ Q'\ Q.'\’
\”\, ’\I'L ’\-ﬁ" '\;V '\"’ ‘\-q’ ’\:} '\-’}
© © A ) 9 Ao Y NG

Kaynak: yahoofinance.com verilerinden yararlanilarak hazirlanmistir.

Her gecen gin bilinirligini ve kullanim alanlari artan Bitcoin’in
fiyah, genis araliklarda dalgalanmalar yasamaktadir. 19.056 dolar ile
en yiksek seviyesine 2017 Aralik ayinda ulasan Bitcoin fiyat yilsonuna
gelindiginde ise 3500 dolar seviyelerine kadar gerilemistir.
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2. LiteratUr Taramasi

Literatirde Bitcoin hakkinda yapilan haberlerin Bitcoin fiyatlari
uzerinde yarathdr etki ile ilgili herhangi bir calismaya rastanmamistir.
Bu yonuyle ¢alismanin 6zgin bir calisma olacagr disinilmektedir. Lite-
ratir incelemesinde, Bitcoin’in diger para birimleri ve ekonomik degis-
kenler ile aralarindaki iliskiyi inceleyen calismalara yer verilmistir.

Gileg, (2018) kripto para birimlerinin, déviz, emtialar, hisse
senetleri ve faiz oranlar ile iliskisini dlcmeyi amaglayan ¢alismasinda
Mart 2012-Mayis 2018 dénemi arasinda elde edilen aylik veriler kulla-
nilmishir. Analiz yéntemi olarak Johansen Esbitinlesme Analizi ve Gran-
ger Nedensellik Analizi'nin tercih edildigi calismada, Bitcoin fiyatlar:
ile faiz oranlari arasinda uzun dénemde anlamli bir iliski oldugu ortaya
konmustur. Etki-Tepki analizlerinde faize en yiksek reaksiyonu Bitcoin’in
verdigi belirlenmis ve Bitcoin’in Faizin sebebi oldugu Granger Neden-
sellik Analizi ile belirlenmistir.

icellioglu ve Oztiirk calismalarinda (2018), Bitcoin fiyatlar: ile
bazi déviz kurlar arasindaki kisa dénemli iliskiyi belirlemeye calismis-
lardir. 2013 ve 2017 yillari arasindaki, Amerikan Dolari (USD), Euro,
Japon Yeni (JPY), ingiliz Pound’u (GBP) ve Cin Yuani (CNY) fiyatlari
incelenmistir. Yapilan Esbitinlesme analizi sonucunda, adi gegen déviz
kurlari ile Bitcoin fiyatlari arasinda anlamli bir iliskiye rastanmamigtir.

Oget ve Kanat (2018) Bitcoin fiyatlari ile Tirkiye ve G7 tlkeleri-
nin borsa endeksleri arasindaki nedensellik iliskisini inceledikleri calis-
mada, 2013-2018 arasi gunlik verileri kullanmistir. Calismada yéntem
olarak Granger Nedensellik Analizi ve Vektér Hata Dizeltme Modeli
(VECM) kullanilmistir. Calisma sonunda, Bitcoin ile Glkelerin borsa en-
deksleri arasinda herhangi bir uzun dénemli iliskiye rastlanmamistir.
Kisa dénemli incelemede ise ingiltere borsasinin Bitcoin’in sebebi oldu-
Ju belirlenmistir. Ek olarak Bitcoin’in de S&P500 ve Kanada borsasinin
(STSX) sebebi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Kogoglu, Cevik ve Tanridven, (2016) Bitcoin piyasasinin uluslara-
rasi anlamda irdelendigi, gelisimi ve fiyatlandirma sistemlerinin analiz
edildigi calismada, Bitcoin piyasasinin isleyisi ile ilgili bilgilere de yer
vermistir. Calismada elde edilen verilere gore Bitcoin fiyatlarinin yatirim
araglarinin birgoguyla ters yonli iliski icerisinde olmasi, yahrim gesitliligi
acisindan olumlu olsa da oynakhigin yiksek olmasi sebebiyle spekilatif
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hamlelere maruz kalabilecek bir finansal arag oldugunu ortaya koymus-
lardr.

3. Tasarim ve Yontem

Bu ¢alismanin amaci, kripto paralar ve Bitcoin ile ilgili kiresel di-
zeyde yayinlanmis olan olumlu ve olumsuz haberlerin bitcoin fiyatlarin-
da istatistiksel olarak anlamli bir farkliik meydana getirip getirmedigini
ortaya koymaktir. Analizde Mayis 2018-Aralik 2018 tarihleri arasinda
yahoofinance.com ve Bloomberg.com gibi tim dinyadaki yatirimeilarin
takip ettigi finans sitelerinden elde edilen 40 haberin yayinlandigi islem
gunlerine yer verilmistir. Yayinlanan haberlerin islem saatleri icerisinde
olmasi durumunda o ginin seans sonu verileri analize dahil edilirken,
piyasalar kapali iken yayinlanan haberler icin akabindeki ilk seans veri-
leri analize dahil edilmistir.

Bu ¢alismada, yayinlanan haberlerin fiyatlar Gzerinde yarathg: ilk
tepkinin &lcilmesi esas hedef olarak belirlenmistir. Herhangi bir para
birimi ya da finansal varlik hakkinda diinya capinda yayinlanan olumlu
ya da olumsuz haberlerin fiyatlar Gzerindeki etkisi cok uzun sire boyun-
ca devam edebilmektedir. Bu sire haberin yankilanma gici ile orantli
olarak artabilmektedir. Farkli bir calismada bu durum géz éninde bu-
lundurularak haftalik ya da aylik ortalamalar kullanilarak etkinin arindi-
rilma strecini élgen bir uygulama (event study) yapilabilir. Bu ¢alismada
ise kripto paralarin, ¢ikan olumlu ya da olumsuz haberlere ne kadar
duyarli oldugunun tespiti amaciyla ilk gelen piyasa tepkilerini karsilastir-
mak amaclanmistir.

Calismada kullanilan Bitcoin fiyatlarina dair veriler yahoofinan-
ce.com’dan elde edilmistir. Calismada, olumlu ve olumsuz haberlerin
bitcoin fiyatlarinda istatistiksel olarak anlaml bir farklihga neden olup
olmadiginin belirlenmesi amaciyla 3 kriter belirlenmistir:

Giin Sonu Kapanisi: Gin sonu Bitcoin fiyatlarindaki seviye.

Giin ici En Yiksek Deger: Bitcoin fiyatlarinin gin icinde ulasmis
oldugu en yuksek fiyat

Giinlik islem Hacmi: Giin ici toplam Bitcoin islem hacmi

Belirlenen 40 adet olumlu ve olumsuz haberin yayinlandigi ginler
belirlenerek, o giinlere ait Bitcoin fiyat verileri diizenlenmistir. istatistiksel
olarak anlamli hale getirebilmek adina, olumsuz haberlere “1”, olumlu
haberlere “2” rakami verilerek bu haberlerin ciktigi gunler isaretlenmistir
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Verilerin normal dagilima sahip olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla
veriler ilk olarak Shapiro-Wilk testine tabi tutulmustur. Analiz sonuglarina
gore verilerin normal dagilima sahip olmadigi belirlenmis olup, uygu-
lamaya parametrik olmayan testler ile devam edilmesi gerektigine karar
verilmistir (Demirgil, 2016).

Tablo 1. Normallik Testi

Shapiro-Wilk
Statistic df Sig.
Kapanis ,894 40 ,001
En Yiksek Deger ,892 40 ,001
Hacim ,866 40 ,000

Yayinlanmis olan olumlu ve olumsuz haberlerin, yukarida belirle-
nen 3 kriter nezdinde Bitcoin fiyatlarinda istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik yaratip yaratmadigini belirlemek amaciyla parametrik olmayan
testlere uygun olarak Mann-Whitney U testi yapilmasina karar verilmis-
tir. Buna gore:

H.: Bitcoin kapanis fiyatlarinin dagilimi, Bitcoin ve kripto paralar
hakkinda olumsuz ve olumlu haber yayinlanan ginlerde benzerlik gos-
terir.

H,: Bitcoin fiyatlarindaki giin i¢i en yiksek deger, Bitcoin ve kripto
paralar hakkinda olumsuz ve olumlu haber yayinlanan ginlerde benzer-
lik gosterir.

H,: Bitcoin islem hacmi, Bitcoin ve kripto paralar hakkinda olum-
suz ve olumlu haber yayinlanan ginlerde benzerlik gésterir.

4. Bulgular ve Tarhsma

Calismada SPSS (Versiyon 21) yardimiyla analiz yapilmistir. Elde
edilen Mann-Whitney U testi sonuclari asagida sunulmustur.

Tablo 2. Giin Sonu Kapanis

Cl;(un Sonu N Sira Ortalamalan | Sira Toplami | U Y4 p (olasilik)
apanis

1 19 21,63 411 178 | -582 0,573

2 21 19,48 409

Tablo 2'de Bitcoin ve kripto paralar hakkinda olumlu ve olumsuz
haber ¢ikan islem ginlerindeki giin sonu kapanis fiyatlar karsilashirilmis-
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hr. P istatistigi % 95 given araliginda 0,05 degerinden biyik oldugu
icin H, hipotezimiz kabul edilecektir. Analiz sonucunda iki grup arasin-
da istatistiksel olarak anlamli bir farkliiga rastlanmamishr (p=0,573).

Tablo 3. Gin lgi En Yiksek Deger

Yig(isj:klcll)sger N | Sira Ortalamalari | Sira Toplami u Y4 plolasilik)
1 19 21 399 190 | -257 0,810
2 21 20,05 421

Tablo 3'te Bitcoin ve kripto paralar hakkinda olumlu ve olumsuz
haber ¢ikan islem ginlerindeki gin ici en yiksek degerler karsilashrilmis-
tir. P istatistigi % 95 given araliginda 0,05 degerinden biyik oldugu
icin H, hipotezimiz kabul edilecektir. Analiz sonucunda iki grup arasin-
da istatistiksel olarak anlamli bir farkliiga rastlanmamishr (p=0,810).

Tablo 4. Ginlik islem Hacmi

Yiicl;(l;:klgll):ger N | Sira Ortalamalari | Sira Toplami u Z | plolasilik)
1 19 20,68 393 196 | -095 0,936
2 21 20,33 427

Tablo 4.’de Bitcoin ve kripto paralar hakkinda olumlu ve olumsuz
haber ¢ikan islem ginlerindeki ginlik islem hacimleri karsilashrilmishr.
P istatistigi % 95 guven araliginda 0,05 degerinden buyik oldugu icin
H, hipotezimiz kabul edilecektir. Analiz sonucunda iki grup arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir farkliiga rastlanmamishir (p:0,936).

Tablo 5. Hipotez Testleri Sonug Tablosu

H | Bitcoin kapanis fiyatlarinin dagilimi, Bitcoin ve kripto paralar hakkinda olum- KABUL
1| suz ve olumlu haber yayinlanan ginlerde benzerlik gdsterir.

H. | Bitcoin fiyatlarindaki giin ici en yiksek deger, Bitcoin ve kripto paralar hakkin- KABUL
2 | da olumsuz ve olumlu haber yayinlanan ginlerde benzerlik gésterir.

b, [ Bitcoin islem hacmi, Bitcoin ve kripto paralar hakkinda olumsuz ve olumlu haber KABUL
3 | yayinlanan ginlerde benzerlik gosterir.

5. Sonug, Oneriler ve Kisitlar

Bitcoin, ginden gine popilarite kazanan bir finansal varlik olma-
sinin yani sira, 20 bin dolarlik fiyata ulasmasiyla en degerli yatirim arag-
lar arasina girmistir. Ancak fiyatlarinda yasanan keskin dalgalanmalar,
her yeni gin bir yatinm kurulusu ya da analistin bitcoin’in gelecegiyle
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ilgili farkli yorumlar yapiyor olmasi, arkasinda herhangi bir tlke ya da
bir kurum givencesi olmamasi bitcoin’e temkinli yaklasiimasi gerektigi
yonindeki tezi savunanlari dogrulayan gelismeler arasinda yer aliyor.
Bu ¢alismada, bitcoin fiyatlarinin bitcoin ve diger kripto paralar hakkin-
da dnemli yayin organlarinda yer alan haberlerden etkilenip etkilenme-
digi ile ilgili bir farkhlik analizi yapilmishr.

Olumlu ve olumsuz haberlerin yarath@ etkiyi tespit edebilmek adi-
na, yakin zamanda bitcoin ile ilgili medyada yer alan 19'u olumsuz
21'i olumlu olmak Gzere 40 haber tespit edilmis ve bitcoin fiyatlarinda
bu 40 haberin yer aldigi ginki hareketler izlenmistir. Verilere normallik
testi uygulanmis ve normal dagiim géstermediklerinin belirlenmesinin
ardindan parametrik olmayan veriler icin uygulanan bir test olan Mann-
Whitney U Testi uygulanmishir. Calismanin sonunda, Bitcoin ve kripto
paralar ile ilgili basinda yer alan olumlu ve olumsuz haberlerin:

e  Ginlik islem hacminde istatistiksel olarak anlamli bir farkhlik
yaratmadigt,

e Gin igi en yuksek degerler acisindan anlamli bir farklilik gos-
termedigi

®  Gun sonu kapanisi agisindan anlamli bir farklilik géstermedigi
belirlenmistir.

Bu ¢alismada her gecen gin taninirhg, farkindaligi artis gdsteren
kripto para dinyasinin lokomotifi olan bitcoin’in, gindelik haberlere ne
kadar duyarli oldugu ve bu haberlerin bitcoin fiyatlar Gzerindeki etki-
si temel dizeyde dlcilmeye calisilmistir. Calismada Mayis 2018-Aralik
2018 arasinda kripto paralar hakkinda yayinlanmis haberler inceleme-
ye alinmistir. ilerleyen siirecte benzer calismalar yapacak ya da meveut
calismalar gelistirmek isteyen arastrmacilar, daha genis tarih aralikla-
rinda inceleme yaparak daha ¢ok sayida haber Gzerinden analiz yapa-
bilir ya da haberlerin fiyatlar ve hacim Gzerindeki etkisini daha genis
bir zaman diliminde inceleyebilirler. Ya da gin ici verilerden yararlani-
larak, kripto paralar hakkinda ¢ikan haberlerin seans sirasinda fiyatlara
verdigi tepkiler incelenebilir.
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