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2008 yilinda temelleri atilmis olan Kiripto para kavrami, 2017 yili Aralik ay: itibari ile 19.060
ABD dolarina ulasmis ve tammirligini arttirmistir. Bitcoin ve sayilar: 2700’ bulan diger kripto
paralar hizli kazang elde etmek isteyen yatirimcilarin dikkatini ¢ekmeyi basarmistir. Bu
kapsamda kripto paralarin fiyatimin nasil ve ne yonde degisecegi bircok kesim tarafindan
arastirma konusu olmugstur. Bu ¢alismanin amaci, Bitcoin, Ethereum, IOTA ve Ripple gibi farkli
altyapisal ozellikleri olan kripto paralarin gelecek fiyatini ge¢miste gerceklesen fiyatlardan
hareketle tahmin etmektir. Calismada Deng Ju-Long tarafindan 1980’li yillarda ortaya atilan gri
sistem teorisi ile fiyat tahminlemesi yapilmistir. Calismada kullanilan ge¢mis fiyatlar 11 giinliik
siireci kapsamaktadir. Literatiire gore kisa sayilabilecek bu siire modelin diger modellere gorece
iistiinliigiinii gostermektedir. Elde edilen sonuglara gore GM(1,1) model ve Rolling-GM(1,1)
model sonuglarinin birbirine ¢ok yakin hata oranlariyla tahmin yaptiklar: ve yapilan tahminlere
ait hata oranlarinin ¢ok diisiik oldugu goriilmiistiir.
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Abstract

The concept of cryptocurrencies, the foundations of which were laid in 2008, reached $ 19,060 as
of December 2017 and increased its recognition. Bitcoin and other cryptocurrencies, the number
of which reaches 2700, managed to attract the attention of investors who want to make a quick
profit. In this context, how and how the price of cryptocurrencies will change has been the subject
of research by many segments. The aim of this study is to predict the future price of
cryptocurrencies with different infrastructural features such as Bitcoin, Ethereum, IOTA and
Ripple, based on the prices of the past. In the study, price estimation was made with the grey system
theory introduced by Deng Ju-Long in the 1980s. The past prices used in the study cover the 11-
day process. This period, which can be considered short according to the literature, shows the
superiority of the model over other models. According to the results obtained, it was seen that
GM(1,1) model and Rolling-GM(1,1) model results predicted with very similar error rates and the
error rates of the predictions were very low.
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Giris

Bir varligin para olabilmesi i¢in; miibadele araci, hesap birimi ve tasarruf aract olma
fonksiyonlarini tagimasi gerekmektedir. Para, miibadele araci olup para ile temel titketim
maddesi, menkul ya da gayrimenkul alinabilmektedir. Muhasebe islemleri para birimi
tizerinden yapilmakta, tasarruflar da para olarak saklanabilmektedir. Geleneksel anlayisa gore
para, devlet olmanin olmazsa olmazlarindandir. Bir baska ifadeyle, arkasinda devlet olmayan
para; para olarak kabul gormemektedir. Devletler, Bitcoin, Ethereum vb. kripto paralar1 para
birimi olarak kabul etmedik¢e para olmamakta, bir hesap birimi ya da endeks olarak
degerlendirilmektedir. S6z konusu endeks, alic1 ile satic1 arasindaki siibjektif bir deger olup,
tilkelere ait yasalar onu “para” olarak kabul etmemektedir. Bununla birlikte kripto paralarin
temel ¢ikis noktalarindan birisi de merkezi otoriteye bagli olmadan genis bir tabana yayilarak
deger saklama ve/veya miibadele araci olmasidir.

Para kullaniminin tarih boyunca birgok farkl: tiirii (30 Tonluk taslarin para olarak kullanilmasi
gibi) olmustur (Vigna ve Casey, 2015, s. 57). Bunlardan en yaygin olanlary; “Emtia Para”
(degerini yapildigt hammaddeden alir), “Temsili Para” (degeri altina veya giimiise baglanmais
kagit para) ve “Itibari Para” (degerini merkezi hiikiimet veya merkez bankasindan alan para)
seklinde siniflandirilabilir. Finansin teknoloji ile bulugsmas: paray1 ¢ok farkli bir boyuta
tasimigtir. Teknolojik bu siire¢ Dijital, Sanal ve Kripto para kavramini ortaya ¢ikarmigtir. Dijital
para, elektronik olarak saklanan ve farkli kisilere transfer edilebilen paralardir. Bu tanim Sanal
paralar icinde gecerlidir. Sanal para, merkezi bir hiikiimet ya da merkez bankas tarafindan
basilmig bir paranin dijital temsilidir. Kripto para ise, dijital paranin bir tiiriidiir ancak temsil
ettikleri bir merkezi hiikiimet ya da merkez bankast bulunmamaktadir. Ozet olarak hem sanal
para hem de kripto para dijital 6zellikte olmasi nedeniyle dijital bir para birimi olarak
adlandirilabilecegi gibi Bitcoin ve diger kripto paralarin bazi 6zellikli durumlar1 neticesinde
dijital paradan ayrilmaktadir (Sahin, 2018, s. 5). Bitcoin’in basarili olmasi ile birlikte cesitli
kripto para birimleri de ortaya ¢ikmistir. Bitcoin ile ayn1 tasarim yapisina sahip olup tamamen
farkli bir blockchain ag1 tizerinde varligini siirdiiren bu kripto para birimlerine altcoin
(alternative coin) adi verilmektedir. Sayilar1 yaklasik 2700’ bulan bu kripto paralar kurulus
yapilar1 geregi akilli sozlesmelere dayandig: gibi ek olarak ekosisteminde bir¢ok kurumsal
firmay1 da barindirmaktadir. $imdiye kadar bir¢ok altcoin denemesi yapilmis olup, bunlardan
¢ok az1 kii¢iik 6lcekli de olsa bir pazar basarisi elde edebilmis, fakat hicbir altcoin Bitcoin’in
sahip oldugu piyasa biiyiikliigiine erisememistir. Genel olarak alt coinler Bitcoin tarafindan
sunulmayan ya da sunulamayan Ozelliklerle pazarda yer almaya galigmaktadirlar (Usta ve
Dogantekin, 2017, s. 63). Bitcoin’e benzer nitelikte iiretilmis olan ve altcoin olarak adlandirilan
bugiin yaklasik olarak sayis1 2700’lere ulasan altcoinler islem gormektedir (Altiner, 2017, s.
134). Ozellikle piyasada yatinmci bulan ve borsalarda hacim olusturabilen paralarin
Bitcoin’den bazi farklar1 bulunmaktadir. Bunlar1 makroekonomik sartlardan etkilenmeyen
farkli bir para politikasina sahip olmasi, dijital imza ile seffaf bir yapiya kavusmasi ve kurucu ya
da degerini veren bir mekanizmaya sahip olmamasi seklinde siralayabiliriz.

Ote yandan bazi altcoinler ise bu altcoinlerden farkli olarak blok zincir alt yapisina sahip
degildirler. Bunlardan en ¢ok bilineni ise IOTA’dir. IOTA, Internet of Things (Nesnelerin
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Interneti) icin tasarlanmig olan dijital bir para birimidir. Bu coin; akilli cihazlarin birbirleri
arasinda kolay, hizli ve de giivenli bir sekilde para aligverisi yapabilmelerini saglamaktadir.

Cesitli altyapisal 6zellikleri itibari ile birbirlerinden ayrilmis olan kripto paralar literatiirde para
ya da bir emtia seklinde bir¢ok ¢aligmaya konu olmustur. Caligmalara ek olarak ABD SEC’de
emtia seklinde islem gormeye baslamasi kripto paralara olan giiveni artirmistir.

ABD’de finansal piyasalar1 diizenleme ve denetlemeye yetkili kurum olan “Menkul Kiymetler
ve Borsalar Komisyonu” (Securities Exchances Commission-SEC), kripto para yatirimlarini
federal ve eyalet menkul kiymet yasalarina uygun bulmamaktadir. Komisyon; kripto paralar:
para olarak degil emtia olarak kabul etmektedir (Briere vd., 2015; Halaburda ve Gandal, 2014;
Baur ve Lucey, 2010; Oztiirk vd., 2018). Bitcoin bagta olmak iizere kripto paralarin SEC
tarafindan emtia olarak goriilmesi sebebiyle piyasa degerleri hizla artan kripto paralara ilgi daha
da artmistir. S6z konusu bu ilgi, yatirnmcilarin kripto paralarin fiyatlarini tahmin etme istegini
artirmakta ve birgok analist tarafindan gelecek fiyat 6ngoriileri tizerine teknik analiz yontemleri
uygulanmaktadir. Temelde bir menkul kiymet ya da paraya iliskin gelecek Ongoriileri
makroekonomik faktorler gibi bir¢ok degiskeni igeren biiyiik bir notasyonlar biitiiniiniin
yorumunu gerektirmektedir. Ancak kripto paralar kurulus yapilar1 geregi makroekonomik
faktorlerden etkilenmemekte buna karsin fiyat hareketleri arz ve talebe bagli olarak
degismektedir. Ek olarak haber manipiilasyonlar1 da kripto paralarin fiyatini etkilemektedir.

Google Trend Data iizerinde yapilan ve Kripto Paralarin fiyat: ile ilgili yapilan aramalar Sekil
1’de gosterilmistir.

1 Nijerya

2 Gana

3 Glney Afrika

4 Avusturya

5 Hollanda

Kaynak: https://trends.google.com/trends.
Sekil 1. Google Trend Data “Bitcoin Fiyati1” Diinya Geneli
Sekil 1 incelendiginde kripto para fiyatina’ iliskin aramalarin 6zellikle az gelismis iilkelerde

yogunlagtigi goriilmektedir. Ozellikle aramalarin Kripto paralar ile ilgili “Bitcoin haberleri,
Etheryum vb. haberleri” seklinde yogunlastig1 Google Trend Data iizerinden goriilebilmektedir.

Yine asagida Google Trend Data iizerinden Tiirkiye’de “Bitcoin Fiyat1” arastirmasi sonucu
paylasilmistir.

3 Son bes yila ait haberler “Diinya geneli” segenegi segilerek taranmustir.
221



Cilt/Vol.: 20 - Sayi/No: 1(219-232) Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi

1 Siirt

}"ﬁ... P4 ‘. s 2 Bingol
b R
3 Hakkari

U IR
’nrf{r ‘*‘#“ 4 Batman

‘.*.
P
;9
=,
NN

5 Tunceli

Kaynak: https://trends.google.com/trends.

Sekil 2. Google Trend Data “Bitcoin Fiyat1” Tiirkiye

Sekil 2 incelendiginde Tiirkiye’de “Kripto Para Fiyat1*” aramalarin diinya geneli aramalari ile
benzerlik gosterdigi goriilmektedir. Ozellikle sosyo-ekonomik gelismislik diizeyi yoniinden son
siralarda yer alan illerin kripto paralara iligskin fiyat yonii beklentileri oldugu gézlemlenmistir.

Literatiir Taramasi

Finansal piyasalar yapisi geregi fiyat oynaklig1 ve beraberinde fiyatlarin tahmin edilebilmesi
konular: ile yakindan iliskilendirilebilir. Bu kapsamda bir¢ok ekonometrik, istatistiksel ve
matematiksel modellemeler fiyat tahminlerinde kullanilmaktadir. Kripto para fiyatlarinin
tahminine ait literatiirde yapilan ¢alismalar incelendiginde, biiyiik ¢cogunlugun sadece farkli
analizler kullanarak Bitcoin fiyat tahmini yaptig1 goriilmektedir.

Almeida (2015), yaptig1 calismada ge¢mis fiyatlar: kullanarak gelecek Bitcoin fiyatini tahmin
etmeye calismislardir. Calismada yapay sinir aglart modeli kullanilmis olup, Bitcoin fiyatini
tahmin etmede olduk¢a basarili oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Sin ve Wang (2017), yaptiklar1 ¢alismada Yapay Sinir Ag1 toplulugu yaklasimi kullanilarak
Bitcoin fiyatinin sonraki giin fiyatin1 tahminlemeyi amaglamiglardir. 50 giinliik bir siire
zarfinda, topluluga dayali bir alim satim stratejisi, geri testler araciligiyla alim satim stratejisini
izleyen “Onceki giin trendiyle” karsilastirilmigtir. Sonug olarak, GASEN adli topluluk yontemi,
siiflandirma gorevi icin % 58 ile % 63 arasinda tutarh bir dogrulukla iyi bir performans

sergilemistir.

Kodama vd. (2017), yaptiklar1 calismada 23 Nisan 2015-15 Agustos 2016 tarihleri arasinda
COINBASE pazarinda Euro cinsinden bireysel islemleri kaydeden Bitcoin fiyatlarina ait zaman
serisi veri kiimesini analiz etmislerdir. Calismada tek degiskenli otoregresif model ve bagiml
karisim modelini kullanarak {i¢ gizli durum rejimi tarafindan temsil edilen degisken volatilite
bolgelerini siniflandirmak icin Markov teknigini uygulamislaridir. Calisma sonuncunda, kripto
para birimi serilerinin de doviz kuru zaman serisi verileri gibi tekrarlayan sinir aglarinin

nedensellik ¢ikarimina uygulanabilecegini bulmuslardir.

* Son bes yila ait haberler “Tiirkiye geneli” segenegi secilerek taranmistur.
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Jang ve Lee (2017), yaptiklar1 ¢alismada Bitcoin fiyatlarina ait zaman serilerini analiz ederek
Bayesian sinir aglarinin (BNN) etkisini ortaya koymay1 amaglamiglardir. Ayrica Bitcoin arz ve
talebine derinlemesine dahil olan Blockchain bilgilerinden en alakali 6zellikleri segerek model
gelistirmislerdir. Caligmanin sonucunda Bayesian sinir agin1 Bitcoin fiyat1 zaman siirecinin
modellenmesi ve tahmininde diger dogrusal ve dogrusal olmayan modellerle karsilastirmislar
ve BNN'nin Bitcoin fiyatina ait zaman serilerini tahmin etmede ve son Bitcoin fiyatinin yiiksek
volatilitesini agiklamada iyi performans gosterdigini bulmuslardir.

Gencer (2017) yaptig1t calismada Bitcoin fiyatini yapay sinir aglari ile tahmin etmeyi
amaglamistir. Calismanin sonucunda 2018 Mayis ayinda Bitcoin fiyatini $8,955 olarak tahmin
etmistir. Fakat, arastirmada kullanilan 6érneklem sayisinin yetersiz oldugundan kaynakl: olarak
elde edilen tahmin sonuglar1 basarisiz olarak degerlendirilmistir.

Amjad ve Sahah (2017), yaptiklar: ¢calismada ge¢mis veriler 15181inda gelecek fiyatlar1 tahmin
etmede matematiksel bir algoritma kullanarak ARIMA ydntemine gore daha dogru sonuglara
ulagmislardir. Kurduklar1 algoritmada Bitcoin fiyatinin artmasi, azalmasi ve degismedigi
varsayimi seklinde ti¢ durumu goz 6niinde bulundurmuslaridir. Bitcoin fiyatina ait tahmin
sonuglar1 dogruluk oraninin s6z konusu yontem sayesinde yiiksek oldugunu gostermislerdir.

Karasu (2018), yaptig1 calismada Bitcoin’in bir giinliik en yiiksek ve en diisiik fiyatlarindan elde
ettikleri zaman serisi ile kapanis fiyat:1 tahmini yapmaiglardir. Calismada kullanilan kapanis fiyati
verileri 2012-2018 yillar1 arasini kapsamaktadir. Calismada LR, L-SVM ve P-SVM modelleri
kullanilmis olup, farkli gecikme adimi iceren MA ve WMA filtreleri i¢in en iyi sonucu veren
tahmin modelinin gecikme sayis1 2 olan WMA filtreli P-SVM oldugu belirlenmistir.

Sutiksno (2018), Bitcoin’in ge¢mis fiyatlarini kullanarak a-Sutte Gosterge yontemi ile ARIMA
yontemlerini karsilastirmiglardir. Bitcoin'in ge¢mis verilerinin ARIMA (1,1,1) ve NNAR
(21,11) modeli ile tahmin edilen sonuglar1 ve a-Sutte gostergesinin yaptig1 tahmin sonuglari
karsilastirildiginda a-Sutte gostergesinin gelecek fiyatlar: tahmin etmeye daha uygun oldugu

sonucuna ulagsmiglardir.

McNally (2018), yaptiklar: ¢alismada Bitcoin fiyatinin USD cinsinden yoniiniin ne kadar dogru
tahmin edilebilecegini tespit etmeyi amaclamislardir. Bu kapsamda zaman serileri tahmininde
ARIMA ve derin 6grenme yontemini karsilastirmislar ve ¢calisma sonucunda dogrusal olmayan
derin 6grenme yontemlerinin ARIMA teknigiyle yapilan tahminden daha iyi performans
gostermekte oldugu sonucuna ulagsmiglardir.

Velankar vd. (2018), yaptiklari ¢alismada Bitcoin degerini etkileyen gesitli parametreleri dikkate
alarak Bitcoin fiyatin1 dogru bir sekilde tahmin etmeye ¢aligmislardir. Calismada ge¢mis bes yil
fiyatlarin1 kullanarak Bayesian Regresyon yontemi ile gelecek fiyatlari tahmin edilmis ve
galigma sonucunda tahmin degerlerinin yiiksek hassasiyet icerdigini kanitlamiglardir.

Catania vd. (2018), yaptiklar1 calismada, en biiylik islem hacmine sahip kripto para
birimlerinin, Bitcoin, Litecoin, Ripple ve Ethereum'un fiyatlarini tahmin etmek igin ¢esitli
alternatif tek degiskenli ve ¢ok degiskenli modelleri karsilastirmislardir. Calismada
ongoriiciileri birlestirmek icin bir dizi sifreleme denemesi uygulanmis ve tek degiskenli ve ok
degiskenli model kombinasyonlar:1 Onerilmistir. Sonuglar, tek degiskenli modellerin

kombinasyonlarini kullanirken istatistiksel olarak 6nemli degisiklikler oldugunu gostermistir.
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Vasilidas (2018), yaptig1 calismada capraz korelasyon analizi kullanilmigtir. Caligma sonucunda
Bitcoin fiyat1 ile secilmis diger makroekonomik degiskenler arasinda giiglii bir korelasyon
iligkisi tespit edilmistir.

Akcora vd. (2018), yaptiklar1 ¢alismada Blockchain teknolojileri ile Bitcoin fiyati arasindaki
iliski Granger nedensellik analizi ile test edilmistir. Caligma sonucunda giiglii bir nedensellik
iliskisi bulunmustur.

Sahin (2018), yaptig1 ¢alisgmada son donemlerde tahmin yontemleri arasinda giderek
yayginlasan Yapay Sinir Aglar1 (YSA) kullanmis ve ARIMA yontemi ile karsilastirmigtir.
Caligma sonucunda MLP (6-3-1) modeli ile tahmin edilen fiyatlarin hem yonii hem de degerleri
ARIMA (1,1,6) modeline gore daha basarili sonuglar vermistir.

Lahmiri ve Bekiros (2019), yaptiklar1 ¢caligmada en ¢ok islem goren ii¢ dijital para biriminin,
yani Bitcoin, Digital Cash ve Ripple'in fiyatini ge¢mis verilerden hareketle tahmin etmek i¢in
derin 6grenme teknikleri kullanmiglardir. Caligma sonunda derin 6grenmenin, kripto para
birimi piyasalarinin dogal kaotik dinamiklerini tahmin etmede oldukga etkili oldugu sonucuna
ulagsmiglardir.

Gri Sistem Teorisi

Deng Ju-Long tarafindan 1980’li yillarda ortaya atilan gri sistem teorisi oncelikle belirsiz ve
eksik bilgiye sahip sistemlerin ¢6ziimii i¢in kullanilmigtir (Deng, 1982, s. 288). Gri sistem teorisi,
ele alinan veri dizisinin dogal siirecindeki seyrini ortaya ¢ikarmaya ve agiklamaya ¢aligmaktadir
(Liu vd., 2014, s. 21). Her ne kadar eksik bilgilere odaklanmis gibi goriilse de gri sistem teorisi
veri analizinde ve tahminlemede de 6nemli bir yere sahiptir. Gri tahminleme de, gri sistem
teorisini baz alarak en az 4 gozlemle ¢alisan ve bir¢ok alana basariyla uygulanmis bir yaklagimdir
(Akay ve Atak, 2007, s. 1671).

GM(1,1) Model

GM(1,1) modeli, en temel gri sistem teorisi modellerinden olup birinci dereceden tek degiskenli
bir modeli ifade etmektedir. Bu modelin tahminlemeye ait ¢aligmalarda basarili sonuglar verdigi
bilinmektedir (Deng, 1989, s. 1). Kurulan modelin derecesinin birinci dereceden olmasi,
modellemede kullanilan gri diferansiyel denklemin birinci dereceden olmasiyla ilgilidir.
Modelin tek degiskenli olmas1 durumu ise, ele alinan veri dizisinin kendi ge¢mis degerlerinden
etkilendiginin disiiniilerek, kendisinden farkli bir degiskenin analize alinmamasi durumunu
ifade etmektedir. Bu calismada da ele alinan GM(1,1) modeli asagida agiklandig1 sekilde
¢alismaktadir.

Incelenen orijinal veri dizisi X (©) asagidaki sekilde ifade edilmis olsun.
XO = (x©@(1),x@(2), xO(3), .., xO(n)) )

Burada n gozlem sayisidir.

Orijinal X veri dizisinden, monoton olarak artan,
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X0 = (x01),x0(@),xD3), .., xD(n) @)
dizisi elde edilmektedir.

Burada,
k

SIGESIRI0 3)

dir.

GM(1,1) modelinin bi¢cimlendirilmesi igin,
x°(k) + az'(k) = b, k=234, ..n
denklemi olusturulur.

Burada,

zZY k) = axt(k) + (1 —a)xt(k—1) (5)
dir.
Genellikle kullanilan durulastirma teknigi esit agirlikli oldugundan a = 0,5 alinir ve (5)
denklemi;

zZM(k) = 0,5.xD (k) +0,5.x(k — 1)

sekline doniismiis olur.
Bu sekilde,

71 — (2(1)(1), 2D (2),z2M(3), ..., z® (n)) (4)

dizisi elde edilir.

GM(1,1) gri diferansiyel denkleminin en kiictik kareler tahmincisi,
x°(k) +az'(k) =b (6)
seklinde tanimlanmaktadir.

Burada, GM(1,1) modeli kullanilarak tahminleme yapilabilmesi i¢in (6) denkleminde yer alan
a ve b parametrelerinin bilinmesi kosulu agiktir. Bircok farkli yontemle bu parametreler
hesaplanabilecektir. Fakat Wen (2004)’e gore, bu parametreleri tahmin etmenin en kullanish
yolu en kii¢iik kareler tahminleyicisidir.

(6) denklemi her bir k i¢in acik sekilde yazilacak olursa;
x°(2) +az'(2)=b
x°3)+az'!(3)=bh
x°(4) +az'(4)=b
x°(n) +azt(n)=»h

denklem sistemi elde edilecektir.
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Elde edilen denklem takimi matris seklinde yazilmak istendiginde;

_Z(l)(z) 1
p=|7V® 1 @
O 1
'x(O)(Z)
x(O)(g)
ix(O).(n)
a= g] (9)

esitlikleri yazilabilir.

(6) denkeleminden elde edilen denklem sistemi, (7) — (9) matrisleri 151$1nda;
Y =Ba (10)
seklinde ifade edilebilir.

Buradan,
a = [BTB]"'BTY (11)
seklinde ¢6ziim denklemi elde edilir.

Buradan hareketle,
dx® (k)

® =
7t +ax'V(k) =b (12)

esitligiyle verilen birinci dereceden tiirevlenebilir diferansiyel denklemin ¢6ziimii;
b b
xM(t) = [x<1> (0) — E] .eTat 4 " (13)
seklinde yazilabilir.

xW(t) nin k noktasindaki ¢6ziimii;

b b
£V +1) = [x<1>(0) - E] e 9k ¢ o (14)
ve dolayisiyla,
. b b
2Dk + 1) = [x<0>(1) - E] ey 2 (15)

tahmin denklemi elde edilir.

Son olarak elde edilen seri tekrar;

£OUk+1)=a®2Vk+1) =20k +1) —xD(k) (16)
esitligi kullanilarak geri birikimle orijinal haline doniistiiriiliir ve tahmin sonuglar1 elde edilmis
olur. Dolayisiyla GM(1,1) modeli ile sisteme ait verilerin tahmin degerleri elde edilmis olur
(Deng, 1989, 5.5-9).
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Tahmin sonuglari elde edildikten sonra tahmin performansini 6l¢gmek amaciyla;
e@k) = xOk) —2Ok), k=12, ..,n (17)
esitligi yardimu ile her bir gozlem degerine ait yapilan tahminin hatasi hesaplanir. Incelenen
sistemin hata payu ise;
x@ (k) — 2O (k)

A0 = ( NOITS)

seklinde hesaplanir. Sisteme ait dogruluk payinin;

i (1-2@0)
p= n—1
esitligiyle hesaplanacag agiktir (Tseng vd., 2001, 5.295).

) . k=23,..,n (18)

(19)

Rolling GM(1,1) Model

Rolling GM(1,1) modeli ele alinan veri dizisinin siirekli olarak ilerleyen verilerini kullanarak
yeniden GM(1,1) modeli kurma siireci ile ilgilidir. Genel olarak GM(1,1) modeli xy(k), xo (k +
1), xo(k + 2) noktalarindaki bilgiyi kullanarak bir sonraki nokta olan xy(k + 3) noktasindaki
bilgiyi tahmin etmeye odaklanmaktadir. Rolling GM(1,1) modelinde ise, bu sekilde herbir
sonraki noktaya ait bilgiye erisildiginde ele alinan ilk nokta, analiz disinda birakilarak ayni
sayida gozlemle yeniden GM(1,1) modeli kurulmaktadir. Yani xo(k + 1), x¢(k + 2), xo(k +
3) noktalarina ait veriler kullanarak x,(k + 4) noktasina ait olacak veri tahmin edilir (Wen,
2004).

Dikkat edilecek olursa burada x,(k 4+ 3) noktasindaki veriye ulagildiktan sonra x,(k)
noktasindaki veri analizden atilmakta ve sisteme ait miimkiin oldugunca sonraki verilere
odaklanilmaktadir. Bu islemler dizisine, sisteme ait son veriye ulagilincaya kadar devam edilir.

Rolling GM(1,1) modeli bir sistemin ¢iktilarina ait veriler, bir iiriine ait fiyat verileri, finansal
verilerde veya sosyal bilimlere ait degiskenlerde oldugu gibi uzun ve siirekli verilerin analizinde
siklikla kullanilmaktadir (Kayacan vd, 2010, s.1787).

Veri Seti

Calismada farkli altyapilara sahip ve taninirligr yiiksek olan 4 kripto para Bitcoin, IOTA,
Ethereum ve Ripple kripto paralarina ait fiyatlar kullanilmistir. Burada her bir degiskenin yani
kripto paranin kendi ge¢mis degerlerinden etkilendigi diisiintilmiistiir. Dolayisiyla her bir
degiskene ait modeller ayr1 ayr1 kurulmustur. Adi gecen degiskenlere ait veriler Hitit
Universitesi kiitiiphanesinde bulunan Thomson Reuters veri saglayicisi kullanilarak elde
edilmis ve ¢aligmada gercek veriler kullanilmistir. Gri sistem teorisinin yetersiz veri ortaminda
da calistigini gostermek amaciyla degiskenlere ait yalniz 11 gézlem kullanilmistir. Piyasa verileri
i¢in giinliik gelismelerin ¢ok 6nemli oldugu diistiniilmiis ve bu diisiinceden hareketle calismada
da giinliik veriler kullanilmigtir. Ele alinan donemin baslangig tarihi 1 Aralik 2019 ve bitis tarihi
ise analizlerin yapilmasi dolayistyla 11 Aralik 2019 olarak belirlenmistir.
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Analiz ve Bulgular
Calismada kullanilan degiskenler ve bu degiskenlere ait veriler asagidaki tabloda goriilmektedir.

Tablo 1. Ele Alinan Kripto Paralara Ait Tarihsel Gergek Degerler

BTC/USD IOTA/USD XRP/USD ETH/USD
1 Arahk 2019 7.450,10 0,21 0,2248 150,79
2 Aralik 2019 7.350,30 0,21 0,2192 148,63
3 Arahk 2019 7.336,00 0,20 0,2193 147,16
4 Arahk 2019 7.238,20 0,20 0,2140 145,36
5 Arahk 2019 7.440,00 0,20 0,2210 148,09
6 Arahk 2019 7.588,30 0,21 0,2254 148,46
7 Arahk 2019 7.543,20 0,21 0,2271 147,14
8 Aralik 2019 7.564,60 0,21 0,2291 150,42
9 Arahk 2019 7.379,50 0,20 0,2244 147,42
10 Arahk 2019 7.254,60 0,20 0,2226 145,57
11 Arahk 2019 7.218,10 0,20 0,2207 142,74

Burada Aralik ayinin baslangicindan sonra ilk 10 giinde kismen dalgalanmalar olsa da ele alinan
dort kripto paranin hepsinde de bir diisiis gozlenmektedir. Dolayisiyla negatif egimli bir
trendin varligindan bahsetmek yanlis olmayacaktir.

Bu verilerden hareketle calismamizda kurulan ilk model GM(1,1) model olmus ve daha 6nce de
bahsedildigi tizere bu model her bir degisken i¢in ayr1 ayri olusturulmustur. Buradan elde edilen
analiz ¢iktilari, dolayisiyla her bir déneme ait GM(1,1) modeli ile tahmin degerleri asagidaki
tabloda sunulmustur.

Tablo 2. Ele Alinan Kripto Paralara Ait GM(1,1) Model Tahmin Sonuglar

BTC/USD IOTA/USD XRP/USD ETH/USD
1 Arahk 2019 7.450,10 0,2060 0,2248 150,7900
2 Aralik 2019 7.410,82 0,2059 0,2191 148,4081
3 Arahk 2019 7.406,47 0,2053 0,2198 148,1156
4 Aralk 2019 7.402,12 0,2048 0,2205 147,8238
5 Arahk 2019 7.397,78 0,2042 0,2212 147,5325
6 Arahk 2019 7.393,43 0,2036 0,2219 147,2417
7 Aralik 2019 7.389,10 0,2031 0,2226 146,9516
8 Aralik 2019 7.384,76 0,2025 0,2233 146,6620
9 Arahk 2019 7.380,42 0,2020 0,2239 146,3730
10 Arahk 2019 7.376,09 0,2014 0,2246 146,0845
11 Arahk 2019 7.371,76 0,2009 0,2253 145,7966

Elde edilen sonuglar incelendiginde GM(1,1) modeli ile elde edilen tahmin degerlerinin de
gercek verilerde oldugu gibi negatif egimli bir trende sahip oldugu dolayisiyla modelin bu trendi
sezdigi goriilmektedir.
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Calismada kurulan bir bagka model ise Rolling-GM(1,1) modeldir. Yine her bir degiskene ait
ayr1 ayri Rolling-GM(1,1) modeli kurulmus ve bu modele iliskin tahmin degerleri ise asagidaki
tabloda gosterilmistir.

Tablo 3. Ele Alinan Kripto Paralara Ait Rolling-GM(1,1) Model Tahmin Sonuglari

BTC/USD IOTA/USD XRP/USD ETH/USD
1 Arahk 2019 7.450,10 0,206 0,2248 150,7900
2 Aralik 2019 7.315,29 0,2061 0,2183 147,8263
3 Arahk 2019 7.332,48 0,2045 0,2183 147,4815
4 Arahk 2019 7.349,71 0,2028 0,2183 147,1375
5 Arahik 2019 7.366,98 0,2012 0,2183 146,7944
6 Arahk 2019 7.384,30 0,1996 0,2184 146,4520
7 Aralik 2019 7.436,79 0,1999 0,2192 146,9171
8 Aralik 2019 7.510,25 0,2011 0,2214 147,4623
9 Arahk 2019 7.509,10 0,1985 0,2205 146,8752
10 Arahk 2019 7.572,56 0,1993 0,2221 147,3802
11 Arahk 2019 7.609,22 0,1986 0,2227 147,3593

Yine Rolling-GM(1,1) modelinin de gergek verilerdeki trendi genel hatlariyla tahmin ettigi
goriilmektedir. Yalniz burada her adimda veri setinin yenilenmesi dolayisiyla inis ¢ikislar da
tahmin edilmeye calisilmistir. Ciinkidi Rolling-GM(1,1) modelinde her bir islem basamaginda
ilk gozlem cikarilip, elde edilen son gozlem degeri veri setine eklenerek analiz yinelenmektedir.
Yapilan bu iki farkli analiz sonucunda degiskenlere ait hata terimleri asagidaki tabloda
gosterilmektedir.

Tablo 4. Ele Alinan Kripto Paralara Ait Farkli Modellere Gore Tahmin Hatalar

MODEL BTC/USD 1OTA/USD XRP/USD ETH/USD
GM(1,1) Model 0,0140 0,0128 0,0115 0,0086
Rolling-GM(1,1) Model 0,0176 0,0160 0,0152 0,0101

Burada hata terimlerinin birbirine ¢ok yakin oldugu ama bunun yaninda her iki modelde de
¢ok kiigiik hata terimleriyle tahminlerin yapildig1 gériilmektedir.

Hata oranlarinin kabul edilebilir diizeyde oldugu goriildiikten sonra kurulan modelin giivenilir
oldugu ve sonraki donem tahminlerinde kullanilabilecegi anlasilmistir. Bu sekilde sonraki

giinlere iliskin tahmin degerleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 5. Ele Alinan Kripto Paralara Ait Farkli Modellere Gore Gelecek Donem Tahminleri

12 ARALIK 2019 TAHMINI BTC/USD IOTA/USD XRP/USD ETH/USD
GM(1,1) Model 7.367,44 0,2003 0,2260 145,5093
Rolling-GM(1,1) Model 7.640,89 0,1977 0,2231 147,3183
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Sonug

Bu galigmanin temel amaci, tahminleme yaparak kripto para yatirimcilarina yol gostermek ve
literatiirde sik¢a kullanilan tahmin yontemlerinden bu alanda kullanilmadig: tespit edilen Gri
Sistem Teorisini uygulayarak tanitmaktir. Bu gercevede oncelikle farkli altyapilara sahip ve
tanmirligr yiiksek olan 4 kripto para secilmis ve bunlara iliskin fiyat verileri toplanmuigtir.
Verilerin analiz edilerek tahmin edilmesi hususunda ise, konvansiyonel analiz yontemleri i¢in
gecerli olan yeterli genislige sahip bir 6rneklem biiyiikliigii ile analiz yapmak yerine, daha kiigiik
verilerle de islem yapma imkani saglayan ve son zamanda farkli alanlara uygulanmasiyla
adindan sikca soz edilen Gri Sistem Teorisi tercih edilmistir. Gri Sistem Teorisi igerisinde yer
alan ve degiskene ait verilerin kendi ge¢mis degerlerinden etkilendigi diisiincesiyle gelistirilen
GM(1,1) model ve yine kendi gegmis degerlerinden etkilendigini kabul etmenin yani sira siirekli
olarak son elde edilen veriler 151§1nda yeniden tahminler yapan Rolling-GM(1,1) model
kullanilmstir.

Elde edilen sonuglara gére GM(1,1) model ve Rolling-GM(1,1) model sonuglarinin birbirine
¢ok yakin hata oranlariyla tahmin yaptiklar1 ve yapilan tahminlere ait hata oranlarinin ¢ok
diisiik oldugu, dolayisiyla kripto paralara ait fiyat verilerinin Gri Sistem Teorisi kullanilarak
yapilan tahminlemelerde basarili sonuglara ulasildig1 goriilmiistiir.

Calismaya kisitlar1 agisindan bakildiginda, ele alinan donemin genisligi, incelenen kripto para
say1s1 birer kisit olarak sayilabilecektir.

Sonraki calismalara yon gostermek bakimindan ise, daha genis bir 6rneklem, karsilastirma i¢in
farkli Gri Sistem modellerinin karsilagtirmaya dahil edilmesi ve hata terimlerinin modifiye
edilerek daha kiigiik hata oranlariyla tahmin yapilmasi diisiinceleri verilebilir.
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