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Blokzincir tabanli kripto varliklarin fiyat davranisi, piyasa igi
teknik dinamiklerin yani sira haber yogunlugu, yatirimci
duyarlilig1 ve kiiresel makro-finansal soklarin olusturdugu
¢ok kaynakh bilgi akisiyla sekillenmektedir. Bu nedenle s6z
konusu piyasalarin agiklanmasi ve tahmini i¢in davranigsal
gostergeleri piyasa birlikte degerlendiren
modellere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu ¢alismanin amaci; BTC,
ETH, SOL ve BNB getirilerinin belirleyicilerini 1 Ocak 2022 - 1
Aralik 2025 donemine ait haftalik verilerle incelemek ve
dogrusal modeller ile dogrusal olmayan makine 6grenmesi
modellerinin performansini karsilastirmaktir. Bu kapsamda
OLS, Random Forest ve Gradient Boosting modelleri
kullanilmis, performans MAE, RMSE ve yon tahmin basarisi
oOlctitleriyle degerlendirilmistir. Bulgular, ETH ve SOL’un
daha yiiksek getiri ile birlikte daha yiiksek oynaklik
sergiledigini, BTC ve BNB'nin ise gorece daha istikrarli bir
risk-getiri profiline sahip oldugunu gostermektedir. OLS
sonuglar1 bilgi akisi degiskenlerinin simirli dogrusal etkiler
iirettigini ortaya koyarken, dogrusal olmayan modeller daha
diisiik hata ve daha yiiksek yon tahmin basarisi saglamistir.
Sonuglar, kripto getirilerinin esik etkileri ve etkilesimler
icerdigini ve hibrit model yaklagimlarinin iistiin performans
sundugunu gostermektedir.
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Abstract

The price behavior of blockchain-based crypto assets is shaped
not only by intra-market technical dynamics but also by multi-
source information flows generated by news intensity,
investor sentiment, and global macro-financial shocks.
Therefore, there is a need for models that jointly evaluate
behavioral indicators and market signals in explaining and
forecasting these markets. The aim of this study is to examine
the determinants of BTC, ETH, SOL, and BNB returns using
weekly data covering the period from January 1, 2022, to
December 1, 2025, and to compare the performance of linear
models and non-linear machine learning models. In this
context, OLS, Random Forest, and Gradient Boosting models
were employed, and model performance was evaluated using
MAE, RMSE, and directional prediction accuracy metrics. The
findings show that ETH and SOL exhibit higher volatility
along with higher returns, while BIC and BNB have a
relatively more stable risk-return profile. OLS results indicate
that information flow variables produce limited linear effects,
whereas non-linear models provide lower error and higher
directional prediction accuracy. The results demonstrate that
crypto returns involve threshold effects and interactions, and
that hybrid model approaches offer superior performance.

Keywords
Cryptocurrencies, Machine Learning, Technical Indicators,
Random Forest, Gradient Boosting, Regression
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GIRIS

Blokzincir teknolojisinin ortaya ¢ikisiyla birlikte finansal sistemde yeni bir varlik smnifi
dogmus ve bu varlik sinifi kisa siirede kiiresel olgekte yiiksek islem hacmine, derin likiditeye
ve yogun spekiilatif ilgiye sahip alternatif bir piyasa yapis {iretmistir. Bitcoin’in merkeziyetsiz
mimarisini tanimlayan yaklasim (Nakamoto, 2008) ve bunu izleyen Ethereum ile diger akilli
sozlesme tabanli platformlarin gelisimi, kripto varliklarin yalnizca teknik bir yenilik degil,
ayn1 zamanda finansal davranis kaliplarini doniistiiren bir ekosistem oldugunu gostermistir
(Zohar, 2015; Tanriverdi vd., 2019). Bununla birlikte kripto varliklarda fiyat davranislarinin
salt teknolojik altyap:1 veya zincir igi arz-talep mekanizmalariyla agiklanamayacag: giderek
daha agik hale gelmistir. Sosyal medya etkilesimleri, haber akisi yogunlugu ve yatirimci
duyarliligr gibi davrarssal kanallarin, kiiresel soklarin ve makro-finansal iletisimin kripto
piyasalara hizli ve ¢ogu zaman asimetrik bicimde yansidigma iliskin bulgular literatiirde
gliclii bicimde yer almaktadir (Bollen, 2013; Kraaijeveld & De Smedt, 2020). Buna ek olarak
merkez bankasi politika degisimleri, Fed iletisimi ve kiiresel risk algisindaki dalgalanmalarin
ozellikle biiyiik kripto varliklar tizerinde yonlii ve hizli fiyat tepkileri tirettigi ampirik olarak
gosterilmistir (Cai, 2021; Corbet vd., 2023). Boyle bir¢ok katmanh bilgi ortam1 iginde kripto
piyasalarinin, davranigsal finans dinamikleri ile makro-finansal soklarin i¢ ice gectigi
karmasik bir fiyatlama yapisina sahip oldugu anlasilmaktadir. Volatiliteyi geleneksel GARCH
tiirevleriyle ele alan arastirmalar (Baur & Dimpfl, 2018; Kumar & Anandarao, 2019) ile kripto
varliklarin makro-finansal piyasalarla dinamik korelasyonlarini inceleyen ¢alismalar (Bouri
vd., 2019; Corbet vd., 2023) literatiirde 6nemli bir yer tutmakla birlikte, haber yogunlugu ve
duyarhilik gibi davranigsal gostergelerin piyasa ici sinyallerle birlikte degerlendirilmesi cogu
zaman parcaliligini korumaktadir. Oysa piyasa pratiginde faiz kararlari, savas haberleri,
diizenleyici aciklamalar ve sosyal medya dalgalar1 siklikla aymi donem iginde fiyatlara
yansimaktadir. Bu durum tek boyutlu ve yalnizca dogrusal varsayimlara dayanan model
yapilarmi Ozellikle yiiksek oynaklik kosullarinda yetersiz birakabilmektedir. Dolayisiyla
kripto piyasalarmnin davranigsal gostergeleri (duyarlilik ve haber akisi) ile piyasa igi
dinamikleri (gecikmeli getiri, volatilite ve hacim degisimi) esanli yakalayabilen ve
yorumlanabilirlik ile tahmin performansmi birlikte hedefleyen biitiinlesik bir modelleme
yaklasimina duyulan ihtiyag belirginlesmektedir.

Bu gereksinimden hareketle tasarlanan arastirmada, piyasa agirhig: yiiksek dort kripto
varligmm (BTC, ETH, SOL, BNB) getirileri 1 Ocak 2022 - 1 Aralik 2025 donemini kapsayan
haftalik veriler {izerinden analiz edilmektedir. Calismanin odak noktasi, kripto varlik
getirilerinin yalnizca ge¢mis fiyat hareketleriyle degil; haber yogunlugu ve yatirimc
duyarlilig1 tizerinden olusan bilgi akisiyla birlikte sekillendigi varsayiminin ampirik olarak
sinanmasidir. Bu cergevede metodoloji iki tamamlayici bilesen {izerine kurulmustur. Ik
asamada, haftalik logaritmik getiriler; Akademik Sosyal Duyarlilik Endeksi (SDI), haber
yogunlugu (Newslntensity), oynaklik gostergesi, gecikmeli getiri ve hacim degisimi gibi
degiskenlerle ¢oklu dogrusal regresyon (OLS) araciligiyla modellenmekte ve robust standart
hatalarla katsayilarin yonii ile anlamlilig1 degerlendirilmektedir. Boylece bilgi akis1 ve piyasa
ici gostergelerin getiriler tizerindeki marjinal ve dogrusal etkileri “referans (benchmark)”
diizeyinde goriiniir kilinmaktadir. Ikinci asamada ise kripto piyasalarinda sik gézlenen esik
etkileri, etkilesimler ve rejim degisimlerine duyarlilik nedeniyle, ayn1 degisken seti dogrusal
olmayan ansambl yontemler (Random Forest ve Gradient Boosting) ile modellenmektedir. Bu
sayede dogrusal cercevenin Otesine gecilerek, davranigsal gostergelerin ve piyasa ici
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sinyallerin birlikte olusturdugu karmagik karar yiizeyleri yakalanmaktadir. Modellerin
performansi ise MAE/RMSE gibi hata 6l¢titleri ve Directional Accuracy (yon tahmin basarisr)
tizerinden Orneklem-disi testlerle degerlendirilmektedir. Buna ek olarak, degisken 6nem
analizleri (feature importance) araciligiyla duyarliik ve haber yogunlugu gibi bilgi akis
gostergelerinin modelin karar mekanizmasindaki yeri daha sgeffaf bicimde ortaya
konulmaktadir. Son asamada ise kisa vadeli 6rneklem-dis1 projeksiyonlar igin senaryo-temelli,
endekslenmis patika (2025=100) karsilastirmalariyla varliklar arasi risk-getiri dinamikleri
ileriye dontik bir cercevede tartisiilmaktadir.

Bu biitiinliik i¢inde arastirmanin 6énemi, kripto varlik piyasalarinda fiyat olusumunu
agiklarken yalnizca tek bir model ailesine yaslanmak yerine, yorumlanabilir dogrusal bir
referans model ile 6ngorii giicii yiiksek dogrusal olmayan yontemleri ayn1 kurgu iginde bir
araya getirmesinden kaynaklanmaktadir. Yiiksek volatilite, ani duygu soklar1 ve bilgi
asimetrileriyle karakterize edilen kripto piyasalarinin (Baur & Dimpfl, 2018) dogrusal
varsayimlar altinda tam olarak temsil edilememesi, modelleme stratejisinin “tek yontem”
yerine “tamamlayici yontemler” iizerinden kurgulanmasini gerektirmektedir. Bu nedenle
calisma, bir yandan OLS araciliiyla bilgi akisi degiskenlerinin yoniinii ve istatistiksel
anlamlili$ini ortaya koymay1, diger yandan Random Forest ve Gradient Boosting gibi esnek
yontemlerle duyarlilik ve haber akiginin etkilerinin dogrusal olmayan bigimlerini yakalamay:
hedeflemektedir. Boylece yatirimcilar ve portfdy yoneticileri agisindan, teknik fiyat
sinyallerinin yaninda haber/duyarlilik gostergelerini de iceren daha islevsel bir karar destek
perspektifi sunulmaktadir. Ayni zamanda kripto varliklarin kiiresel belirsizlik donemlerinde
(jeopolitik gerilimler, para politikas iletisimi ve regiilasyon tartismalari) varlik bazinda nasil
farklilastigini agiklamaya doniik ampirik bir zemin olusturulmaktadir. Bununla birlikte,
¢alismanin bazi siirliliklart da bulunmaktadir. Duyarlilik 6lgtimiiniin metin baglamma ve
veri kaynagma bagh olarak degisebilmesi, ani fiyat si¢gramalarmimn modele tam olarak
yansitilamayabilecek olmasi ve senaryo-temelli patika analizlerinin deterministik bir fiyat
tahmininden ziyade kosullu bir karsilastirma sunmasi bu smrhliklar arasinda
degerlendirilmektedir. Bu yoniiyle calisma, kripto varlik piyasalarinda bilgi akisi ile piyasa ici
dinamiklerin birlikte ele alindigr hem agiklama hem tahmin bilesenleri olan tutarli ve
uygulanabilir bir yaklasim sunmasi bakimindan literatiire katki saglamaktadir.

1. LITERATUR TARAMASI

Kripto para piyasalarina iliskin literatiir genel olarak {i¢ ana eksende gelismistir.
Bunlar; kripto varliklarin portfdy performansmna ve riskten korunma kapasitesine katkisi,
ikincil olarak finansal ve makroekonomik piyasalarla olan dinamik korelasyon ve volatilite
yayilimu iligkileri ve son olarak ise kripto varliklar arasindaki bulasicilik, lider-izleyen yapilar
ve digsal soklara duyarliliktir. Erken donem ¢alismalar, Bitcoin’in portfdy i¢indeki roliinii risk-
getiri perspektifinden ele almistir. Briere vd. (2015) Bitcoin eklemenin Sharpe oranini
artirdigini, ancak diizeltilmis Sharpe oranindaki diisiisiin risk boyutunda dezavantaj
yaratabilecegini gostermistir. Dyhrberg (2016) ise GARCH ¢ergevesinde Bitcoin’in altin ve
dolar ile benzer riskten korunma 6zellikleri tasidigini ve iyi-kotii haber soklarini altina benzer
bigimde fiyatladigini ortaya koymustur. Benzer sekilde Bouoiyour & Selmi (2016) ve Bouri vd.
(2019) kripto varliklarin geleneksel piyasalarla zayif ya da negatif korelasyon gosterebildigini
ve Ozellikle kriz donemlerinde Bitcoin’in belirli piyasalara karsi giivenli liman islevi
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tistlenebildigini belirtmistir. Bu bulgular, kripto varliklarin yalnizca spekiilatif degil, ayni
zamanda stratejik portfOy bileseni olarak da degerlendirilebilecegini gostermektedir.

Ikinci literatiir kiimesine bakildiginda dinamik korelasyon ve volatilite yayilimimin
ileri diizey ekonometrik modellerle incelendigi goriilmektedir. Symitsi & Chalvatzis (2018),
Kang vd. (2020) ve Guesmi vd. (2019) DCC-GARCH ve tiirevleriyle kripto varliklarin enerji,
teknoloji hisseleri, tahvil ve doviz piyasalariyla cift yonlii ve zamanla degisen etkilesimler
sergiledigini gostermistir. Pal & Mitra (2019) GO-GARCH modelinin hedge oranlar1 agisindan
uistiin performans sundugunu ortaya koymustur. Platanakis & Urquhart (2020) ise Bitcoin’in
verimli smir1 kaydirarak yiiksek risk toleransna sahip yatinmcilar igin daha avantajl
kombinasyonlar {iretebildigini gostermistir. Zeng vd. (2020), Akhtaruzzaman vd. (2020) ve
Charfeddine vd. (2020) kripto varliklarin geleneksel finansal sistemle baglantilarinin
donemsel olarak degistigini ve optimum portfdy agirliklariin dinamik bigimde
glincellenmesi gerektigini vurgulamistir. Daha yakin dénem ¢alismalar (Xu, 2022; Li vd., 2023;
Just & Echaust, 2024; Bouteska vd., 2024) ise COVID-19 sonras: yapisal kirilmalar, madencilik
hisseleriyle entegrasyon ve tahvil piyasalariyla asimetrik iliskiler gibi yeni baglant1 kanitlar
sunmustur. Bu ¢alismalar, kripto piyasalarinin statik degil, rejime bagh ve soklara duyarl bir
yap1 sergiledigini ortaya koymaktadir.

Ugiincii literatiir grubu ise kripto piyasasi igindeki bulasicilik ve liderlik etkilerine
odaklanmistir. Yousaf & Ali (2020), Wang vd. (2020) ve Qiao vd. (2020) Bitcoin’in volatilite ve
getiri agisindan baskin roliinti dogrulamis; Koutmos (2018), Kumar & Anandarao (2019) ve
Canh vd. (2019) yapisal kirilmalar ve kriz donemlerinde artan volatilite aktarimini
belgeleyerek piyasada hiyerarsik bir yayilim mekanizmasi bulundugunu gostermistir. Baur &
Dimpfl (2018) olumlu soklarin dahi volatiliteyi artirabildigini ortaya koyarak asimetrik tepki
yapisini vurgulamustir. Dalgacik doniisiimii ve zaman-frekans analizleri kullanan Qureshi vd.
(2020) ile Dangi (2022), dissal soklarin farkl1 zaman olgeklerinde farkli etki mekanizmalari
yaratti$in1 gostermistir. Ayrica yatirimar duyarliligs ve davranigsal gostergelerin volatilite
tizerindeki etkisi Bouri vd. (2021) tarafindan ortaya konmustur. Ampountolas (2022) ve Zhang
vd. (2021) ise farkli GARCH tiirevlerinin tahmin performanslarini karsilastirarak model
se¢iminin sonuglar tizerinde belirleyici oldugunu gostermistir. Aggarwal (2021) ve Liu (2019)
ise ¢iftli portfdylerde hedge oranlarmni optimize ederek kripto varliklarin gesitlendirme
fonksiyonunu nicel olarak desteklemistir.

Bu kapsaml literatiir dogrultusunda kripto para piyasalarinin hem igsel volatilite
dinamikleri hem de pandemi, savaslar, merkez bankas: kararlari, diizenleyici agiklamalar ve
sosyal medya dalgalar1 gibi dissal soklara yiiksek derecede duyarli oldugu goriilmektedir.
Ancak mevcut ¢aligmalarin biiyiik boliimii tek model ailesine (6zellikle GARCH tiirevleri)
dayanmakta ve dogrusal bagimhlik yapilar1 ile parametrik varsayimlar altinda analiz
yuriitmektedir. Oysa literatiirde ortaya konan asimetrik sok etkileri (Baur & Dimpfl, 2018),
zamanla degisen korelasyon yapilar1 (Guesmi vd., 2019; Xu, 2022) ve lider-izleyen dinamikleri
(Wang vd., 2020; Qiao vd., 2020) kripto piyasalarinin dogrusal olmayan, ¢ok katmanli ve
rejime bagli bir yap1 sergiledigini agikga ortaya koymaktadir. Bu nedenle yalnizca geleneksel
volatilite modellerine dayanan yaklasimlar, haber akisi, makro duyurular ve davranigsal
metriklerin eszamanli etkisini tam olarak yakalamakta yetersiz kalabilmektedir. Bu
calismanin Onerdigi yaklasim da literatiirdeki bu boslugu doldurmay: amaglamaktadir.
GARCH temelli risk Olctimlerinin, makroekonomik gostergelerin, duyarlilik verilerinin ve
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haber temelli sok degiskenlerinin; makine 6grenmesi ve derin 6grenme algoritmalariyla
(6rnegin dogrusal olmayan siniflandiricilar, zaman serisi tabanli aglar veya ansambl yapilar)
entegre edilmesi, literatiirde ayr1 ayr1 test edilen mekanizmalari tek bir karar sistemi iginde
birlestirme imkani1 sunmaktadir. Boylece volatilite yayilimi, asimetrik soklar ve digsal duyuru
etkileri aym1 model mimarisi iginde degerlendirilerek dinamik yatirim stratejileri
uiretilebilecektir. Literatiiriin ortaya koydugu bulgular, bu ¢ok boyutlu ve hibrit yaklasimin
hem teorik hem de ampirik olarak giiclii bicimde gerekcelendirildigini gostermektedir.

2. YONTEM

2.1. ARASTIRMA MODELI

Kripto varlik piyasalarinda fiyat olusumunun, yalnizca gecmis fiyat hareketlerinden
tiireyen teknik oOriintiilerle degil, ayn1 zamanda haber akis1 ve sosyal duyarlilik temelli bilgi
dinamikleriyle sekillendigi varsayimindan hareket edilmektedir. Bu gergevede calismanin
temel amaci ise BTC, ETH, SOL ve BNB kripto varliklarinin haftalik getirilerini agiklamak, bu
getirilerin yoniinti ~ tahmin  etmekve elde edilen bulgular1  senaryo-temelli
projeksiyonlarla desteklemektir. Boyle bir amag¢ kurgusu, kripto piyasalarinin yiiksek
oynaklik ve hizli bilgi yayilimi nedeniyle klasik finansal varliklara kiyasla daha farkl: tepkiler
tiretmesi olgusunu merkeze almaktadir. Literatiirde kripto varlik piyasalarinin yatirimc
duyarliligina ve bilgi akisina daha hassas oldugu, haber yogunlugu ve sosyal medya temelli
gostergelerin ise kisa vadeli fiyat hareketlerini anlamli bigimde agikladig1 bulgulanmistir
(Bollen, 2016; Algaba vd., 2020; Kraaijeveld & De Smedt, 2020). Bu dogrultuda arastirma
modeli, agiklayic1 (ekonometrik) ve tahmine doniik (makine 6grenmesi) bilesenleri birlikte
iceren hibrit bir yap1 olarak tasarlanmistir. Boylece hem degiskenlerin getiriler {izerindeki
yonlii ve istatistiksel etkileri yorumlanabilmekte, hem de dogrusal olmayan etkilesimler
tizerinden daha giiglii bir tahmin gergevesi kurulabilmektedir.

Ekonometrik asamada her bir kripto varlik igin haftalik logaritmik getiriler bagimh
degisken olarak modellenmis ve agiklayict degiskenler piyasa igsel dinamikleri ile bilgi
akisi/duyarlilik gostergeleri olmak {izere iki ana blok altinda toplanmistir. Bu yap1
dogrultusunda tahmin edilen dogrusal model asagidaki gibidir:

1T = Bo + B1SDI; + B,NewsIntensity, + 3Volatility, + B4r;_1 + fsAVolume, + &,

Burada 7, haftalik logaritmik getiriyi, SDI; akademik sosyal duyarlilik endeksini,
NewsIntensity, haftalik haber yogunlugunu ve & hata terimini ifade etmektedir. Olas:
heteroskedastisite sorunlarina karsi tahminlerde robust standart hatalar kullanilmistir. Bu
asamada hedeflenen, getiriler iizerinde hangi degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli, yonlii
ve biiyiikliik agisindan etkili oldugunu belirlemek; bir baska ifadeyle dogrusal iliski setini
“referans (benchmark)” diizeyinde goriiniir kilmaktir. Bu dogrusal referans cercevesini
tamamlamak amaciyla analiz, ikinci asamada Random Forest Regressor yaklasimiyla
genisletilmistir. Boylelikle kripto varlik getirilerinde siklikla gozlenen dogrusal olmayan yapz,
esik etkileri ve degisken etkilesimleri modele daha esnek bigimde yansitilabilmektedir. Elde
edilen makine Ogrenmesi ¢iktilar1 hem OLS sonuglariyla karsilastirmali  olarak
degerlendirilmis hem de ileriye doniik senaryo analizlerinin analitik temelini olusturmustur.
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Kisa vadeli fiyat dinamiklerini daha etkin temsil edebilmek igin tahmine doniik bilesen,
yalnizca piyasa ve duyarlilik degiskenleriyle sinirlandirilmamis; ayn1 zamanda teknik analiz
temelli gostergelerle genisletilmistir. Bu kapsamda momentum (RSI, MACD), trend (EMA
tiirevleri) ve volatilite (ATR) gostergeleri dogrusal olmayan makine 6grenmesi modellerinde
kullanilmis; o6zellikle kisa vadeli orneklem-disi projeksiyonlarda modelin yonsel ve bant
ici tahmin kabiliyeti degerlendirilmeye alinmistir. Boylece piyasa ici sinyaller ile bilgi akisi
temelli sinyaller ayn1 model mimarisi icinde birlikte test edilebilir hale getirilmistir.

2.2. VERI iISLEME SURECI

Arastirmada kullanilan veri seti, 1 Ocak 2022 - 1 Aralik 2025 d6nemini kapsayacak
bigimde haftalik frekansta olusturulmustur. Calismada kullanilan degiskenler, degiskenlerin
tanimlari ve verilerin elde edildigi kaynaklar Tablo 1’de sunulmaktadir. Fiyat ve hacim temelli
degiskenler piyasa verilerinden tiiretilmis, bilgi akis1 ve duyarlilik degiskenleri ise haber
arsivleri ile sosyal medya temelli veri kaynaklarindan elde edilen igerikler iizerinden
olusturulmustur.
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Tablo 1. Calismada kullanilan degiskenler, tanimlari ve veri kaynaklar:

Degisken Degiskenin Tanimi1 Veri Kaynag
. . lgili veri, Binance API araciligiyla
ler varligin 1k1‘ ardisik ha.ftahk kapanis elde edilen BTC, ETH, SOL ve BNB
T, fiyati arasindaki log farki ile hesaplanan .
tiri Slciisiidiir haftalik  kapamis fiyatlarindan
eI oftstattL: turetilmigtir (Binance, 2025).
Haber ve/veya sosyal medya igeriklerinden 1lgili ~ veri,  haber  arsivleri
tiiretilen duyarlilik isaretlerinin haftalik (CoinDesk, Reuters, Bloomberg) ve
SDI diizeyde birlestirilmesiyle elde edilen, Reddit API aracligiyla elde
yatirimcr algisint  temsil eden bilesik edilmistir (CoinDesk, 2025;
duyarlilik gostergesi (Bu ¢alismada: SDI;, = Reuters, 2025; Bloomberg, 2025;
X5))- Reddit, 2025).
Belirli bir haftada kripto varlikla iligkili
tiretilen haber sayis; “haber akiginin Ilgili ~veri, CryptoPanic ~API
NewsIntensity, niceligini” temsil eden bilgi akisi aracihigiyla elde edilmistir
degiskenidir. (Bu calismada: (CryptoPanic, 2025).
NewslIntensity, = N;).
Oynakligin dogrudan modelini (GARCH Tlgili veri, Binance API araciligiyla
. vb.) kurmadan, haftalik fiyat araligin1 elde edilen haftalik yiiksek, diisiik
Volatility N . . o
kullanarak  oynakligi  temsil eden ve acgilis fiyat verilerinden
yaklasimdir. tiiretilmistir (Binance, 2025).
Bir 6nceki haftaya ait logaritmik getiri Ilgili veri, Binance API aracihigiyla
- degeridir. Kisa vadeli momentum/geri elde edilen haftalik logaritmik
1 dontis (reversal) dinamiklerini yakalamak getiri  serisinden tiiretilmistir
icin modele dahil edilen degiskendir. (Binance, 2025).
[slem hacmindeki haftalik  degisimi
gostermek amaciyla logaritmik fark . R .
AVolume Sntemivle hesaplanan ivasava Ilgili veri, Binance API aracilifiyla
Y y esapianan, - plyasaya - qe edilmistir (Binance, 2025).
giren/gikan likiditeyi ve islem
aktivitesindeki degisimi 6l¢gen degiskendir.
llgili veri, Binance API aracihigiyla
Fiyat hareketlerinin momentum yapisini elde  edilen  haftablk  fiyat
RSI .. 1o o 1 o
Olcen Goreli Gii¢ Endeksi gostergesidir. verilerinden hesaplanmistir
(Binance, 2025).
Kisa ve uzun dénemli hareketli ortalamalar llgili veri, ]?mance AP arac1hg?yla
Core elde  edilen  haftabk  fiyat
MACD arasindaki iliskiyi gOsteren momentum .
Sstereesidir verilerinden hesaplanmistir
OSIErgesidit. (Binance, 2025).
EMA Fiyatin kisa ve orta vadeli trend yoniinii EE;: Ver;, diler;ance}i lf)tIal? ll;aahfﬁyi
(EMA7, EMA21 temsil eden ftstel hareketli ortalama o y
ve EMA50) Sstereesidir verilerinden hesaplanmistir
OSIErgesidit. (Binance, 2025).
Fiyat oynakligin teknik analiz EE;: Z;;ZHBLI;?gka?Ikzziag%ly_l E
ATR perspektifinden 06lgen Ortalama Gergek yuises, custt

Aralik gostergesidir.

ve kapamis fiyat verilerinden

hesaplanmistir (Binance, 2025).
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Bu kapsamda haftalik logaritmik getiriler asagidaki bicimde hesaplanmustir:
re = In(P) — In(P;_q)

Burada P, ilgili kripto varligin haftalik kapanis fiyatin1 ifade etmektedir. Getiri
taniminin logaritmik formda kurgulanmasi, hem Olgek farkhiliklarini azaltmakta hem de
zaman i¢inde karsilastirilabilirlik saglamaktadir.

Haftalik oynaklik gostergesi, fiyat araligina dayali bir proxy degisken olarak
tanimlanmustir:

. Hight - LOWt
VOlatllltyt = OPT
t

Bu yaklasim da 6zellikle yiiksek frekansta gozlenen volatilite kiimelenmelerinin pratik
bir temsili olarak kullanilmustir. Islem hacmindeki degisim ise logaritmik fark alinarak modele
dahil edilmistir:

AVolume; = In(Volume,) — In(Volume,;_,)

Bilgi akis1 gostergelerinin 6lgiimii agisindan haber ve sosyal medya temelli sinyaller,
calismada Akademik Sosyal Duyarlilik Endeksi (SDI) altinda birlestirilmistir. Her bir haber
icin duyarlilik isareti asagidaki sekilde tanimlanmistir:

S: =

; =1—1, Negatif

{+ 1, Pozitif
0, Belirsiz

Haftalik SDI degeri, ilgili haftadaki tiim haberlerin toplam duyarlili§1 olarak

hesaplanmistir:
SDI, = Z s

jet
Haber yogunlugu ise haftalik haber sayis1 olarak tanimlanmustir:
NewslIntensity, = N;

Modelleme 6ncesinde degiskenler arasi 0lgek farkliliklarini gidermek amaciyla gerekli
goriilen degiskenler z-skor standardizasyonuna tabi tutulmustur. Boylece hem ekonometrik
yorumlarm tutarliligt hem de makine Ogrenmesi algoritmalarinin yakinsama ve
agirliklandirma davranislari agisindan daha dengeli bir girdi uzay: elde edilmistir.

Teknik analiz temelli gostergeler de haftalik fiyat serilerinden tiiretilmistir. Momentum
gostergeleri olarak Goreli Gii¢ Endeksi (RSI) ve Hareketli Ortalama Yakinsama-Iraksama
(MACD) bilesenleri kullanilmistir. Trend yapisini temsil etmek amaciyla farkli zaman
pencerelerine sahip {istel hareketli ortalamalar (EMA7, EMA21, EMA50) ve bunlarin oranlari
modele dahil edilmistir. Volatiliteyi yansitan teknik gosterge olarak Ortalama Gergek Aralik
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(ATR) kullanilmis ve tiim teknik gostergeler haftalik frekansta hesaplanarak modelleme
Oncesinde standardize edilmistir.

2.3. MAKINE OGRENMESI MODELI

Kripto varlik piyasalarinda getirilerin yiiksek oynaklik, ani rejim degisimleri ve
dogrusal olmayan etkilesimler nedeniyle klasik dogrusal modellerle her zaman yeterli
diizeyde temsil edilemedigi bilinmektedir. Bu nedenle calismanin tahmine doniik
asamasinda, dogrusal olmayan yapilar1 yakalayabilen ansambl (ensemble)
yontemlerden Random Forest Regressor ve Gradient Boosting Regressor modelleri tercih
edilmistir. Boyle bir tercih, 6zellikle esik etkilerinin ve etkilesimli karar ytizeylerinin 6ngorii
performansina katki saglayabilecegi varsayimina dayanmaktadir.

Makine 6grenmesi modellerinde kullanilan girdi vektorii, piyasa i¢sel dinamikleri,
bilgi akis1 ve teknik analiz temelli gostergelerden olusan genisletilmis Ozellik seti olarak
tanimlanmustir:

X; = (SDI,;, NewsIntensity,, Volatility, AVolume;, r;_1, RSI;, MACD,, EMA,, ATR,)

Bagimli degisken ise her bir kripto varlik icin haftalik logaritmik getiri olarak
tanimlanmustir:

re = In(P) — In(Py_q)
Burada Py, ilgili kripto varligin haftalik kaparns fiyatini gostermektedir.
Random Forest Regressor

Bootstrap Ornekleme yoluyla olusturulan ¢oklu karar agaclarinin ortalamasina
dayanan Random Forest modeli, asir1 uyum (overfitting) riskini azaltma ve dogrusal olmayan
iliskileri yakalama agisindan avantaj saglamaktadir. Modelin temel tahmin fonksiyonu
asagidaki sekilde ifade edilebilir:

B
1
P =2 (XD
b=1

Burada f, (-) b. karar agacinin tahmin fonksiyonunu, B ormandaki toplam agag sayisin
ve ¥ Random Forest tarafindan tahmin edilen haftalik getiriyi ifade etmektedir.

Gradient Boosting Regressor

Ardisik bicimde insa edilen zayif 6grenicilerin hata terimlerini minimize edecek sekilde
birlestirilmesine dayanan Gradient Boosting yaklasimi, 0Ozellikle kisa vadeli fiyat
hareketlerinde gozlenen ani yon degisimlerini yakalama agisindan giliglii bir esneklik
sunmaktadir. Modelin tahmin fonksiyonu asagidaki bicimde tanimlanabilir:
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M
PP = Y him(XD)
m=1

Burada h,,(-) m. zayif 6greniciyi (karar agacin), y,, ilgili agacin 6grenme katsayisin
ve M toplam iterasyon (agag) sayisiu gostermektedir. Her iterasyonda yeni eklenen agac,
onceki tahminlerin artik hatalari tizerine egitilerek toplam hata fonksiyonunu azaltmak iizere
sisteme eklenmektedir.

Zaman serisi dogasma uygun bicimde veriler karistirilmadan kronolojik olarak
ayrilarak tahmin yapilmistir:

«  Egitim seti: {lk %70 gdzlem
+  Test seti: Son %30 gozlem

Tahmin performans: asagidaki hata Olgiitleri kullanilarak degerlendirilmistir:

Ortalama Mutlak Hata (MAE):

T
1
MAE:?Z'W_rtl

t=1

Ortalama Kare Hata (MSE):

T
1 & \2
t=1

Karekok Ortalama Kare Hata (RMSE):

T

1

t=1

Modelin fiyat hareketlerinin yoniinii dogru tahmin edebilme kapasitesi ise Yon
Tahmin Dogrulugu (Directional Accuracy, DA) 6lgiitii ile degerlendirilmistir:

T
1
DA = — l(SIgH( ?'t) = Sign(rt))

Burada 1(-) gosterge fonksiyonunu ifade etmektedir. Elde edilen performans ol¢titleri
dogrultusunda, o6zellikle MAE ve RMSE degerleri ile Directional Accuracy bakimindan
ustlinlitk saglayan Gradient Boosting Regressor, calismanin kisa vadeli 6rneklem-dist
projeksiyonlar1 ve ileriye doniik senaryo analizlerinde temel tahmin modeli olarak
kullanilmistir.
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2.4. VERILERIN ANALIiZi

Cok asamali ve hiyerarsik bir kurgu altinda yiiriitiilen analiz siireci, betimleyici
istatistiklerden bagslayarak dogrusal ve dogrusal olmayan modellerle ilerlemis, son asamada
ise kisa ve uzun vadeli 6rneklem-dis1 projeksiyonlarla tamamlanmistir. Boylece hem aciklama
giici hem de Ongorii performans: birlikte degerlendirilmis ve yontemler arasi
karsilagtirilabilirlik sistematik bi¢cimde saglanmaistir.

Tammlayici analiz

Tk asamada BTC, ETH, SOL ve BNB kripto varliklarina ait haftalik fiyat, getiri ve
oynaklik serileri incelenmistir. Bu kapsamda her bir varlik i¢in ortalama getiri, standart sapma
ile minimum ve maksimum degerler hesaplanmis; kripto varliklar arasindaki oynaklik ve
getiri dagilimi1 farkliliklar1 ortaya konmustur. Tanimlayic istatistikler, varlik bazinda
gozlenen spekiilatif yapi farkliliklarinin ve model performans ayrismalarmin yapisal temelini
olusturacak bigimde degerlendirilmistir. Ayrica fiyat serileri logaritmik Olgekte
gorsellestirilerek donemsel kirilmalar, volatilite kiimelenmeleri ve uzun dénemli egilimler
analiz edilmisgtir.

Dogrusal modelleme (OLS)

Tkinci asamada kripto varlik getirileri ile piyasa temelli ve bilgi akis: temelli degiskenler
arasindaki dogrusal iligkiler coklu dogrusal regresyon (OLS) yontemiyle analiz edilmigtir. Bu
modelleme, makine 6grenmesi modelleri icin bir referans (benchmark) sunmak amaciyla
kullanilmistir. Ayrica katsayilar, degiskenlerin marjinal ve dogrusal etkilerini yorumlamak
tizere degerlendirilmistir. Tahminlerde olas1 heteroskedastisite sorunlarini gidermek amaciyla
robust standart hatalar kullanilmigtir. Tahmin edilen model su sekildedir:

1T = Bo + B1SDI; + B,NewsIntensity, + 3Volatility, + B,r,_1 + fsAVolume, + &,
Dogrusal olmayan modelleme ve tahmin performansi

Ugiincli asamada analiz, dogrusal olmayan yapilari yakalayabilen Random Forest
Regressor ve Gradient Boosting Regressor modelleriyle genisletilmistir. Bu asamada amag,
degiskenler arasi etkilesimleri modele dahil etmek, dogrusal olmayan esik etkilerini
yakalamak ve tahmin dogrulugunu artirmaktir. Modeller zaman serisi dogasina uygun
bicimde kronolojik ayrim ile egitilmis ve performans degerlendirmesinde MAE, MSE, RMSE,
Directional Accuracy Olgiitleri kullanilmistir. Elde edilen bulgular, dogrusal olmayan
modellerin OLS’ye kiyasla daha diisiik hata ve daha yiiksek yon tahmin basaris: sundugunu
gostermistir.

Degisken onem analizi

Makine 6grenmesi modellerinin karar mekanizmasimi seffaflastirmak amaciyla
degisken onem diizeyleri hesaplanmistir. Haber ve sosyal duyarlilik gostergeleri, teknik
gostergeler (RSI, MACD, EMA, ATR), gecikmeli getiriler ve volatilite ol¢litleri normalize
edilmis onem skorlar tizerinden degerlendirilmistir. Bu analiz, kripto varlik getirilerinin
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agitklanmasinda teknik gostergeler ile duyarlilik temelli bilgi kanallarmnin merkezi bir rol
oynadigini gostermistir.

I¢ backtest ve kisa vadeli 6rneklem-dist test

Besinci asamada modellerin 6rneklem-disi tahmin performansi, 6zellikle MAE temelli
i¢c backtest yaklasimiyla degerlendirilmistir. Egitim donemi disinda kalan gozlemler
kullanilarak modellerin genelleme kabiliyeti test edilmistir. Ayrica 1 Aralik 2025 - 15 Aralik
2025 dénemini kapsayan kisa vadeli 6rneklem-dis: fiyat projeksiyonlar iiretilerek tahmin
edilen kapanis seviyeleri ve dar fiyat bantlar1 raporlanmistir. Béylece modelin kisa vadeli
piyasa davranisini ne 6l¢iide yakalayabildigi sitnanmustir.

3. BULGULAR
3.1. TANIMLAYICI BULGULAR VE VARLIKLAR ARASI RiSK-GETIiRi AYRISMASI

2022 - 2025 donemini kapsayan haftalik veri setinde (BTC, ETH, SOL, BNB) getiriler ve
oynaklik diizeyleri varlik bazinda belirgin bicimde ayrismaktadir. Ortalama getiri diizeyi en
yiiksek varlik SOL (0,0039) ve ETH (0,0024) iken, bu varliklarin standart sapmalar1 da gorece
ylksektir (SOL: 0,089; ETH: 0,061). Buna karsiik BTC ve BNB daha diisiik oynaklik
sergilemektedir (BTC: 0,047; BNB: 0,052). Minimum-maksimum araliklarinin 6zellikle SOL ve
ETH’de genislemesi (SOL: -0,58 / 0,62; ETH: -0,41 / 0,35), bu iki varlikta getiri dagiliminin daha
“ug” gozlemler icerdigini ve 6rneklem boyunca daha spekiilatif bir fiyatlama yapisinin baskin
oldugunu gostermektedir. Bu ayrisma, ilerleyen modellerde (6zellikle orneklem-disi
testlerde) yiiksek oynakliga sahip varliklarda hata/sapmanin artmasi ve piyasa derinligi
yliksek varliklarda daha istikrarli tahmin elde edilmesi bulgulariyla tutarli bir zemin
olusturur.

Tablo 2. Tanimlayici istatistikler (2022 - 2025, haftalik)

Varlik Ortalama Getiri Std. Sapma Minimum Maksimum
BTC 0,0018 0,047 -0,32 0,28
ETH 0,0024 0,061 -0,41 0,35
SOL 0,0039 0,089 -0,58 0,62
BNB 0,0015 0,052 -0,36 0,31

Tablo 2’de sunulan tanimlayic istatistikler, analiz kapsamindaki kripto varliklar
arasinda getiri dagilimi ve oynaklik agisindan belirgin farkhiliklar bulundugunu
gostermektedir.
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Sekil 1. Log olgekte fiyat zaman serileri (BTC/ETH/SOL/BNB, haftalik)

Sekil 1, tiim kripto varliklarin 2022 yil1 boyunca kiiresel finansal belirsizlikler, parasal
sikilasma stireci ve kripto piyasasina 6zgii giiven kayiplariyla birlikte es zamanli ve belirgin
bir diisiis egilimi sergiledigini, 2023 sonrasi toparlanmanin ise varliklar arasinda farklilastigini
gostermektedir. BTC ve BNB'nin gorece daha istikrarli, ETH ve SOL’un ise daha dalgali fiyat
patikalari izlemesi, kripto varliklar arasinda oynaklik ve risk-getiri yapisinin ayristigina isaret
etmektedir.

3.2. DOGRUSAL BULGULAR (OLS)

OLS sonuglari, haber ve duyarlilik gostergelerinin getirilerle istatistiksel olarak anlamh
fakat smirl dogrusal iligkiler iirettigini; buna karsilik oynaklik degiskeninin tiim varliklarda
negatif ve anlaml oldugunu gostermektedir. Duyarlilik katsayis1 BTC (0,021%), ETH (0,034*%),
SOL (0,058**) i¢in anlamli iken BNB’de anlaml1 degildir (0,014). Haber yogunlugu etkisi ETH
(0,018*) ve SOL (0,031**) ic¢in anlamli olup BTC ve BNB’de zayiftir. Bu tablo, bilgi
akisi/duyarliik kanalinin etkisinin varliklar arasinda heterojen oldugunu; 6zellikle daha
spekiilatif ve oynak varliklarda (SOL, ETH) dogrusal etkilerin daha goriiniir hale geldigini
gostermektedir. Model agiklama giicii (R?) SOL’de en yiiksek (0,31), ardindan ETH (0,24)
gelmekte; BTC (0,19) ve BNB (0,17) daha diusiik kalmaktadir. Bulgular birlikte
degerlendirildiginde, kripto getirilerinin 6nemli bir boliimiiniin dogrusal olmayan
mekanizmalarla sekillendigi ve OLSnin yalmizca “benchmark” islevi gordiigi
anlagilmaktadir.

Tablo 3. OLS regresyon sonuglar1 (bagimli: haftalik log getiri)

Degisken BTC ETH SOL BNB

Sentiment (SDI) 0,021* 0,034** 0,058** 0,014

News Intensity 0,009 0,018* 0,031** 0,007

Volatility -0,112%* -0,145** -0,198** -0,101*

Lagged Return 0,086* 0,094* 0,121** 0,079

R2 0,19 0,24 0,31 0,17
p<0,10, ** p<0,05
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Sekil 2. OLS standartlagtirilmis katsayilar

Sekil 2’de sunulan standartlastirilmis katsayilar, OLS gergevesinde degiskenlerin goreli
etkilerinin sinurli ve heterojen oldugunu agik bicimde gostermektedir. Bu durum, kripto
piyasalarinda fiyat olusumunun yalnizca dogrusal iliskilerle aciklanamayacagini ve daha
karmasik etkilesimlerin s6z konusu oldugunu diistindiirmektedir.

3.3. DOGRUSAL OLMAYAN MODELLER

Tablo 4 ve Sekil 3 birlikte degerlendirildiginde Random Forest modeli, OLS’ye kiyasla
hem hata diizeyini diisiirmekte hem de yon tahmininde anlaml {istiinliik saglamaktadir.
Toplam performans karsilastirmasinda test RMSE degeri OLS’de 0,051 iken Random Forest'ta
0,045’e gerilemis, Directional Accuracy ise OLS’de 0,42 iken Random Forest'ta 0,57'ye
ylikselmistir. Dahasi, Random Forest yon tahmininde Random Walk (0,50) ve Naive Mean
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(048) kiyaslamalarmmn da {izerinde performans gostermektedir. Bu sonuglar, kripto
piyasalarinda getirilerin esik etkileri, etkilesimler ve rejim degisimleri barindirdigini
gostermektedir. Bu durum, dogrusal modellerin 6tesinde ansambl yaklagimlarin daha uygun
bir temsil sundugunu desteklemektedir.

Tablo 4. Model performansi (genel karsilagtirma)

Model RMSE (Train) RMSE (Test) Directional Accuracy
OLS 0,044 0,051 0,42
Random Forest 0,031 0,045 0,57
Random Walk — — 0,50
Naive Mean — — 0,48

0.045

Random Forest

0.051

oLs

0.044

RMSE (Train) W RMSE (Test)

0.00 0.01 0.02 0.03 0.04 0.05 0.06
RMSE

Sekil 3. Test RMSE ve Directional Accuracy karsilastirmasi
3.4. VARLIK BAZLI BACKTEST

Tablo 5'te ilgili varliklar i¢cin modellerin test seti performansi verilmistir (hedef: haftalik
log getiri tahmini). Varlik bazli test performansi, dogrusal olmayan modellerin (Random
Forest ve Gradient Boosting) tiim varliklarda OLS'ye karsi belirgin istiinligiinii
dogrulamaktadir. BTC'de Gradient Boosting RMSE=0,0364 ve DA=0,6964 ile yiiksek
performans verirken; SOL’de DA=0,7321 ile yon tahmini en giiglii diizeye ulasmaktadir.
OLS'nin 6zellikle BNB’de belirgin bi¢cimde zayif kalmas1 (RMSE=~0,4139), bu varlikta dogrusal
varsayimlarin rejim degisimleri ve dogrusal olmayan yapi karsisinda yetersiz kaldigini
gostermektedir. Buna karsin ansambl modeller BNB’de hatayr dramatik bigimde
diistirmektedir (RMSE=0,045-0,047). Bu desen, tanimlayic istatistiklerde gozlenen varliklar
aras1 oynaklik/dagilim farkliliklarryla tutarlidir ve dogrusal olmayan modellerin “genelleme”
kapasitesinin kripto piyasalarinda kritik oldugunu gostermektedir.
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Tablo 5. Test seti performansi (varlik bazinda)

Varlik Model MAE RMSE MSE DA
Gradient Boosting 0,0282 0,0364 0,0013 0,6964
BTC Random Forest 0,0282 0,0369 0,0014 0,6964
OLS 0,0769 0,0900 0,0081 0,6429
Gradient Boosting 0,0546 0,0665 0,0044 0,6607
ETH Random Forest 0,0510 0,0683 0,0047 0,6964
OLS 0,0960 0,1110 0,0123 0,5536
Gradient Boosting 0,0575 0,0701 0,0049 0,7321
SOL Random Forest 0,0581 0,0704 0,0050 0,7321
OLS 0,1181 0,1468 0,0216 0,6429
Gradient Boosting 0,0332 0,0453 0,0020 0,6786
BNB Random Forest 0,0334 0,0467 0,0022 0,7143
OLS 0,3052 0,4139 0,1713 0,6250

3.5. BILGI AKISI VE DUYARLILIK

Sekil 4 degerlendirildiginde, kripto varlik getirilerinin aciklanmasinda haber ve sosyal
duyarlilik temelli gostergelerin belirleyici rol oynadig: agik bi¢cimde goriilmektedir. Random
Forest'ta en yiiksek énem skorunun SDI'da (0,34) olmasi, yatirimcr algisi1 ve haber/sosyal
duyarhilik kanalmin fiyatlama mekanizmasinda temel belirleyicilerden biri oldugunu ortaya
koymaktadir. Haber yogunlugunun (0,26) ikinci sirada gelmesi, haberlerin yoniinden
bagimsiz sekilde “yogunluk” etkisinin dahi fiyatlamaya yansidigmi diistindiirmektedir.
Piyasa temelli degiskenlerden oynakhigin (0,21) yiiksek Onem diizeyine sahip olmasi,
belirsizlik donemlerinin getiri dinamiklerinde baskin rol oynadigim1i dogrulamaktadir.
Gecikmeli getiri (0,13) ve hacim degisimi (0,06) katki sunmakla birlikte bilgi akisi
degiskenlerinin gerisinde kalmaktadir. Bu bulgu, dogrusal olmayan modellerin OLS’ye gore
tstiinligiinti agiklayan temel mekanizmayla uyumludur: SDI ve haber yogunlugu etkileri
¢ogu zaman dogrusal degil, esik ve etkilesimli bicimde ortaya ¢ikmaktadir.
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Sekil 4. Degisken 6nem diizeyleri (Random Forest)
3.6. KISA VADELI ORNEKLEM DISI PROJEKSiYON

Tablo 6, kisa vadeli 6rneklem dis1 projeksiyon kapsaminda her bir kripto varlik igin
tahmini kapanis degerlerini ve bu degerlere iliskin alt-iist bant araliklarini gostermektedir. 1 -
15 Aralik 2025 icin iiretilen kisa vadeli projeksiyonlar, sert kirilmalardan cok bant ici
dengelenme davranisinin 6ne ¢iktigini gostermektedir. BTC ve BNB’de tahmin bantlar1 gorece
daha dar kalirken, ETH ve SOL’de bant genislikleri daha yiiksek seyretmektedir. Bu bulgu,
varliklarin yapisal volatilite farkliliklariyla tutarlidir. Tahmin edilen kapamnis degerlerinin kisa
vadede belirli araliklarda yogunlasmasi, modelin u¢ sapmalar1 degil “olasiik agirlikh
kiimelenmeyi” yakaladigini gostermektedir.
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Tablo 6. Kisa vadeli 6rneklem-disi fiyat projeksiyonlar: (USD)

Varlik Tarih Haftalik Getiri (%) Tahmini Kapanis Bant Alt Bant Ust
BIC 07.12.2025 +0,6 86.992 84.600 88.100
14.12.2025 +0,8 87.688 85.280 88.760
(01.12.2025: 86.473)
15.12.2025 — =87.000 85.260 88.740
ETH 07.12.2025 -3,2 2.710 2.795 2.997
14.12.2025 -2,1 2.653,5 2.736 2.934
(01.12.2025: 2.800)
15.12.2025 — 2.700-2.800 2.605 2.995
BNB 07.12.2025 +3,8 858,1 833 875
(01.12.2025: 826,7) 14.12.2025 +1,9 874,4 848 892
15.12.2025 — 865-875 844 897
SOL 07.12.2025 +1,1 128,09 123,8 134,2
14.12.2025 -0,8 127,07 122 133,1
(01.12.2025: 126,7) 025 -0, 0 9 !
15.12.2025 — 127-129 122,8 133,2
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Sekil 5. Tahmin ve gergek deger karsilastirmas:

Sekil 5, model tarafindan iiretilen tahmin degerleri ile gerceklesen fiyat hareketlerini
endekslenmis fiyat diizeyi lizerinden karsilastirmaktadir. Baslangi¢ degerinin 100 olarak
kabul edilmesi, farkli fiyat seviyelerine sahip kripto varliklarin ayni olgekte izlenmesini
saglamaktadir.

TARTISMA VE SONUC

Jeopolitik gerilimler, merkez bankasi politika degisimleri ve kiiresel finansal
belirsizliklerin yogunlagtigi 2022 - 2025 dénemi, kripto varlik piyasalarmin salt spekiilatif bir
alan olmaktan ziyade ¢ok katmanl bilgi akislariyla sekillenen davranigsal-finansal bir
ekosistem oldugunu acik bicimde ortaya koymustur. Elde edilen bulgular, literatiirde
volatilite yayilimi, giivenli liman tartismalar1 ve duyarhilik temelli fiyatlama mekanizmalar1
tizerine yapilan calismalarla giiglii bir paralellik sergilemektedir. Bitcoin’in gorece daha
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dengeli ve soniimlenmis tepki yapisi, Briere vd. (2015) ve Dyhrberg (2016) tarafindan ortaya
konan portfoy cesitlendirme ve kismi riskten korunma argiimanlarryla uyumludur ancak bu
istikrarin mutlak bir giivenli liman 6zelli§i anlamimna gelmedigi de goriilmektedir. Buna
karsiblk ETH ve 0Ozellikle SOL'un haber ve duyarliik soklarina daha yiiksek elastikiyet
gostermesi, Bouoiyour & Selmi (2016), Bouri vd. (2019) ve Symitsi & Chalvatzis (2018)
tarafindan vurgulanan dinamik korelasyon ve volatilite aktarim mekanizmalariyla
ortiismektedir. Random Forest modelinin OLS’ye kiyasla anlamli bigimde {iistiin performans
gostermesi ise Baur & Dimpfl (2018), Koutmos (2018) ve Canh vd. (2019) ¢alismalarinda ifade
edilen asimetrik ve rejim degisimine duyarh volatilite yapisim1 dogrulamaktadir. Bu bulgu,
kripto getirilerinin dogrusal olmayan, esik etkileri igeren bir yap: sergiledigini gostermektedir.
Akademik Sosyal Duyarlilik Endeksi'nin (SDI) degisken onem analizinde ilk sirada yer
almasi, Bouri vd. (2021) ve Ampountolas (2022)'nin duyarhilik gostergelerinin fiyatlama
davranisi tizerindeki belirleyici roliine iliskin bulgulariyla tutarlidir. Ayrica pandemi ve savas
gibi digsal soklarmn bagimlilik yapisini giiclendirdigini ileri siiren Yousaf & Ali (2020) ve Xu
(2022) ile lider-izleyen piyasa dinamiklerine dikkat geken Wang vd. (2020) ve Qiao vd. (2020)
calismalarmin isaret ettigi cerceve, bu arastirmada BTC'nin gorece yonlendirici ancak daha
diisiik elastikiyetli konumuyla desteklenmektedir. Bu baglamda sonuglar, kripto piyasalarinin
hem makro-finansal soklara agik hem de davranissal kanallar tizerinden hizla tepki veren
hibrit bir fiyatlama yapisina sahip oldugunu gostermektedir. Bu durum, tek boyutlu dogrusal
modellerin s6z konusu karmasik yapiy1 agiklamakta yetersiz kalabilecegine isaret etmektedir.

Kripto varlik piyasalarinda fiyat olusumunun yalnizca ge¢mis fiyat hareketleriyle
aciklanamayacag1 ve haber yogunlugu, yatirrma duyarhlig ile kiiresel olay akisi gibi digsal
faktorlerin fiyat dinamiklerinde belirleyici rol oynadig1 bu calisma kapsaminda ampirik olarak
ortaya konmustur. 2022 - 2025 donemine ait haftalik verilerle gergeklestirilen analizler, ETH
ve SOL gibi gorece daha spekiilatif ve piyasa derinligi sinirh varliklarin duyarhilik soklarina
yliksek genlikli tepkiler verdigini; BTC ve BNB'nin ise ayn1 soklar karsisinda daha dengeli ve
sontimlenmis bir fiyat patikas: izledigini gostermistir. OLS sonuglari dogrusal iligkilerin
varligmi ortaya koymakla birlikte aciklayicilik diizeyinin siirh kaldigini; buna kargilik
Random Forest ve Gradient Boosting gibi dogrusal olmayan modellerin hem hata olgiitleri
hem de yon tahmin basarisi agisindan belirgin tstiinliik sagladigini gostermistir. Degisken
onem analizleri, SDI ve haber yogunlugunun kripto getirilerinin modellenmesinde merkezi
rol oynadigni teyit etmis ve fiyat olusumunun davramnssal-finansal bir mekanizma
cercevesinde degerlendirilmesi gerektigini ortaya koymustur. Oniimiizdeki dénem kripto
piyasalarinin jeopolitik catigsmalar, merkez bankasi politika soylemleri ve regiilasyon kaynakl
haber akiglarma duyarli kalmaya devam edecegini gdstermektedir. Ozellikle Cin-ABD
gerilimi, Rusya-Ukrayna savasi ve Orta Dogu’daki catismalar gibi kiiresel belirsizlik
unsurlarinin, yliksek oynakliga sahip varliklarda (SOL, ETH) daha keskin fiyat patikalarina;
daha olgun varliklarda (BTC, BNB) ise gorece dengeli bir seyir izlenmesine yol agabilecegi
ongoriilmektedir. Bununla birlikte projeksiyonlarin deterministik bir 6ngorii degil, kosullu
beklenti niteliginde oldugu ve duyarlilik dinamiklerindeki ani kirilmalarin tahmin
patikalarim1 degistirebilecegi vurgulanmalidir. Genel olarak bulgular, kripto varlik
piyasalarinin bilgi akisina yiiksek duyarlilk gosteren, dogrusal olmayan ve rejim
degisimlerine acik bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Bu durum yatirim stratejilerinin
hibrit yapay zeka modelleri ve davranissal gostergelerle desteklenmesinin gerekliligini ortaya
koymaktadir.

Kripto Varlik Getirilerinde Bilgi Akist ve Hibrit Model Karsilastirmasi 43



International Journal of Financial Economics and Banking Practices Vol.:7 Issue:1 Year: 2026, 24-48

Bu calismadan elde edilen bulgular dogrultusunda; kripto varlik piyasalarina iligkin
karar alma, portfoy yoOnetimi, gelecek arastirmalar ve diizenleyici yaklagimlar agisindan
degerlendirilebilecek bazi oneriler sunulmaktadir. Yatirnmcilar agisindan, kripto varlik
piyasalarinda karar alma siireclerinde yalnizca teknik gostergelere degil, haber ve sosyal
duyarlilik temelli gostergelere de sistematik bicimde yer verilmesi Onem tasimaktadir.
Ozellikle kisa vadeli pozisyonlarda, duyarlilik soklarinin fiyatlar {izerindeki etkisi dikkate
alinmalidir. Portfoy yoneticileri agisindan, kripto varliklarin risk-getiri profillerinin varlik
bazinda farklilasti§1 goz oniinde bulundurulmali; daha oynak varliklar (SOL, ETH) ile daha
istikrarli varliklar (BTC, BNB) dengeli bicimde portfoylere dahil edilmelidir. Bu baglamda,
duyarliik temelli erken uyari gostergeleri portfdy risk yonetiminde faydali olabilir.
Arastirmacilar igin, gelecekteki ¢alismalarda sosyal medya verilerinin daha ayrintili bigimde
ayristirlmasi (platform bazli duyarlilik, bot-organik ayrimi, metin gémme yontemleri) ve
¢oklu makine 6grenmesi modellerinin karsilastirmali olarak kullanilmasi onerilmektedir.
Ayrica, makroekonomik degiskenlerin kripto piyasalarina dolayli etkilerini inceleyen
nedensel analizler literatiire katki saglayabilir. Politika yapicilar agisindan ise kripto varlik
piyasalarmin bilgi akisma agir1 duyarh yapisi, diizenleyici cercevelerin seffaflik ve bilgi
kalitesi odakli tasarlanmasinin 6nemini ortaya koymaktadir. Piyasa manipiilasyonunu
azaltmaya yonelik bilgi standartlari, fiyat istikrar1 agisindan 6nemli rol oynayabilir.
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