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Tarihin baslangicindan itibaren siirekli evrim gegiren para, insanlik tarafindan gelistirilen en 6nemli

aracglardan biridir. Para, insanlarin gelecekteki ve anlik ihtiyaglarini kargilamak igin belirlenen bir

degeri temsil eder. Para kavrami, donemin kosullarina ve imkanlarma gore farkli sekillerde ortaya

c¢ikar. Kripto paralarin temelleri 1980'lerde atilmis olup, 2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan

Bitcoin'in tanitilmasiyla hayatimiza girmistir. Geleneksel paralara alternatif olarak ortaya ¢ikan kripto

paralar, teknolojik bir yenilik olup her gegen giin daha da popiiler hale gelmektedir. Bitcoin, merkezi ~ Anahtar Kelimeler
bir otorite tarafindan yonetilmeyen ilk kripto paradir ve popiilerligi ve bagarisi diger alternatif kripto ~ Bitcoin,

paralarin olusmasina yol agmistir. Julong Deng tarafindan 1982 yilinda gelistirilen “Gri Sistem Kripto Para,
Teorisi”, belirsiz sistemlerin davranislarini tahmin etmek igin kullanilan bir yontem olup GM (1,1)  Gri Sistem Teorisi,
modeli en siklikla kullanilan gri modeldir. Bu galigma, Bitcoin'in fiyatlarmi GM (1,1) modeli  Gri Modelleme
kullanarak tahmin etmeyi amaglamaktadir. Aragtirma sonucunda, modelin gelecek dénem tahminleri

i¢in uygun oldugu ve basarili tahminler yaptig1 belirlenmistir. JEL Kodu

C02, C13, E37, E44, G17
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Modelling Bitcoin Prices with Grey Forecasting

Abstract

Money, which has constantly evolved since the beginning of history, is one of the most important
tools developed by humanity. Money represents a value determined to meet the future and immediate
needs of people. The concept of money emerges in different ways according to the conditions and
possibilities of the period. The foundations of cryptocurrencies were laid in the 1980s and entered our Keywords
lives with the introduction of Bitcoin by Satoshi Nakamoto in 2008. Cryptocurrencies, which emerged Bitcoin,
as an alternative to traditional currencies, are a technological innovation and are becoming more and  cryptocurrency, Grey
more popular every day. Bitcoin is the first cryptocurrency not managed by a central authority, and System Theory,
its popularity and success has led to the creation of other alternative cryptocurrencies. ‘Grey System Grey Modelling
Theory’, developed by Julong Deng in 1982, is a method used to predict the behavior of uncertain
systems and the GM (1,1) model is the most frequently used grey model. This study aims to predict JEL Classificati

. NI . . assification
the prices of Bitcoin using the GM (1,1) model. As a result of the research, it was determined that the C02. C13. E37. E44
model is suitable for future forecasts and makes successful forecasts. Gl?y ' ' '

1. Giris

Gilinlimiizde bilim ve teknolojinin hizla ilerlemesi, mobil kullanimin artmasi ve internetin
her yerden erisilebilir olmasi, para kavraminin degismesine yol a¢mistir. Geleneksel paraya
alternatif olarak ortaya ¢ikan kripto paralar, onemli bir teknolojik gelismedir ve her gegen giin daha
da popiiler hale gelmektedir. Kripto paralar, dijital varliklar olarak bilinen ve sifrelenmis islemleri
saglayan sanal paralardir. Kripto para, geleneksel paranin yerine gecen ve dijital ortamda kullanilan

bir para birimidir (Carkacioglu, 2016).

Kripto paralarin temeli 1980’11 yillara kadar uzanmaktadir, ancak en tnliisii 2008 yilinda
gercek kimligi belirsiz Satoshi Nakamoto takma isimli kisi tarafindan olusturulan Bitcoin'dir.
Bitcoin, merkezi bir otorite tarafindan yonetilmeyen ilk kripto para birimidir ve sektoriin dnciisii
olarak kabul edilmektedir. Bitcoin'in basarisi ve popiilerligi arttikca, bircok yeni kripto para ortaya
cikmigtir. Bu dijital para birimlerinin ayakta kalmasini saglayan temel 6zellik blok zinciri adi
verilen acik bir dijital defter teknolojisidir. Blok zincir, hesap hareketlerinin kaydedilmesini
saglayan giivenilir bir veri tabanidir. Hesap hareketleri, dijital olarak imzalanarak gercekligini

korumakta ve kimse bu kayda miidahale edememektedir (Sahin, 2016).

Kripto para birimleri, kriptografi temelli blok zinciri yapisim1 kullanarak olusturulan,
fiziksel bir karsilig1 ve merkezi bir otoriteye bagli olmayan, hizli, diisiik maliyetli ve giivenli bir

sekilde iglem yapilabilen sanal para birimleridir. Bu tiir paralarin degeri, devlet itibarindan veya
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maden degerinden degil, piyasadaki arz ve talebe gore belirlenmektedir (Egilmez, 2017). Kripto
paralarin gelecegi hakkinda farkli goriisler olmasina ragmen, avantajlarin1 ve dezavantajlarinm
aciklamak onemlidir. Kripto paralarin bazi avantajlari, enflasyon riski olmamasi, esler arasi islem
ag1, smirsiz islem imkani, diisikk islem maliyeti, merkeziyet¢ilikten uzak olmasi, kullanim
kolaylig1, hizli islem imkani, anonimlik, seffaflik, sahibine ait olma, kisisel bilgilerin korunmasi,
diisiik dolandiricilik riski ve borg niteligi tasimamasidir. Buna karsin dezavantajlar ise giivenlik,
kullanim alaninin smirli olmasi, yasadist kullanim riski, fiziksel bir karsiliginin bulunmamast,

fiyatlarinda yiiksek dalgalanma oranlari, yiiksek elektrik tiiketimi ve depolama sorunudur.

Bu ¢aligmanin amaci, gri sistem teorisi kullanarak Bitcoin fiyatlarinin degisimlerini tahmin
etmektir. Caligmada, kullanilan Bitcoin giinliik kapanis fiyatlar1 investing.com web adresinden
alimmistir. Giinlik kapanis verileri, kripto para piyasasindaki onemli degisimleri yansittigi i¢in
tercih edilmistir. Bitcoin fiyatlarinin tahmini icin GM (1,1) modeli kullanilmis ve sadece yirmi bir
gbzlem iizerinde ¢aligma yapilmistir. Orneklem, 01/07/2024 - 21/07/2024 tarihleri arasinda ABD
dolar1 cinsinden gerceklesmistir. Calismadan elde edilecek sonuglar bir yatirim tavsiyesi
olmamakla birlikte yatirnmcilarin gelecek ile ilgili karar almalarinda yol gosterici olmasi agisindan
onemlidir. Ayrica, ¢alismada son donem verilerini kullanildigi i¢in giincel bir nitelik tasimaktadir.
Caligma sirasi ile giris, kripto para kavrami ve Bitcoin, literatiir taramasi, ekonometrik yontem ve
bulgular1 bdliimlerini takiben sonu¢ ve degerlendirmelerin yer aldigi sonug¢ boliimiinden

olusmaktadir.
2. Kripto Para Kavrami ve Bitcoin

Kripto para birimlerinin piyasaya siiriilmesi, fiyatlarda dalgalanmalara yol agabilmektedir.
Yeni bir kripto para piyasaya siiriildiigiinde, fiyatlar genellikle yiiksek volatilite gostermekte ve
yatirimcilar tarafindan hizlica alinip satilmaktadir. Fiyatlar, kripto paranin toplam arzindan da
etkilenmektedir. Arz smirli ve talep yiiksekse fiyatlar yiikselebilmektedir. Arz fazla ve talep
diisiikse fiyatlar da diisebilmektedir (White, 2015). Kripto para yatirim zirvesi 2022'in ilk
ceyreginde 11,1 milyar dolar olarak kaydedilmis, ancak 2023'iin dordiincii ¢eyreginde sadece 1,7

milyar dolara diigmiistiir. Kripto para yatirimlar1 2024'iin basinda 2,4 milyar dolara ytikselmistir.

Kripto paralarin piyasa degeri birgok faktore baghidir ve kripto paralar piyasada hizla

popiiler hale gelmistir. Ekonomideki yeri ise giderek artan kabul goérme egilimindedir ve
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yatirimcilar tarafindan da tercih edilmektedir. Ancak, kripto paralarin hala belirsizlikler ve riskler

tasid1g1 unutulmamalidir (Ozuysal, 2023).

Kripto para birimlerinin tam sayist bilinmemekle birlikte, su anda binlerce farkli tiirii
bulunmaktadir. Genellikle merkez bankalar1 tarafindan ¢ikarilmayan, onaylanmayan ve
diizenlemeye tabi tutulmayan varliklardir. Bilgisayarlarda matematiksel algoritmalarin
calistirilmasini i¢eren madencilik yoluyla tiretilmektedir. Bu siire¢ genellikle bireyler, sirketler ve
akademik kurumlar tarafindan yiiriitiilmekte, ancak kripto paralarin gogu bireyler tarafindan
uretilmektedir. Biiyilik teknoloji sirketleri de kripto para birimleri yaratmak igin ¢esitli ¢abalar
gostermis olsa da sektor daha kurumsal hale geldikge yenilerine talep olup olmayacagi belirsizligini
korumaktadir. Kripto paralar hiikiimetlere bagli olmadiklari ve fiziksel olarak var olmadiklart igin,
esler arasi Odeme sistemleri olarak islev gormektedirler. Sonug¢ olarak, kullanicilarin
anonimliklerini korumalarina izin verirken sinir 6tesi islemler i¢in uygun bir ara¢ saglamaktadirlar

(Bilgi Teknolojileri ve Iletisim Kurumu Kripto Para Arastirma Raporu, 2020).
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Grafik 1. Kripto Paralar i¢in Toplam Piyasa Degeri
(https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/ Erisim Tarihi:
22/07/2024).

Grafik 1 incelendiginde; toplam kripto piyasasi degeri 2,382 Trilyon $‘dir. Altcoinler,
Bitcoin disindaki diger kripto paralar1 ifade etmektedir. Altcoinler, Bitcoin ve diger kripto paralar
gibi Amerikan dolarinin ($) ¢ok kii¢iik bir pargasindan bile olusturulabilen bir kripto para ¢esididir.


https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/
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Altcoinler i¢inde en popiiler olanlar Ethereum (ETH), Tether (USDT), BNB (BNB), Solana (SOL),
Dogecoin (DOGE), Ripple (XRP) ve Cardano (ADA) yer almaktadir. Her altcoinin kendine has
ozellikleri ve potansiyel kullanim alanlari vardir. Altcoinlerin piyasa degeri bugiin itibariyla

240,766 milyar $’dur.

Bitcoin, kripto para diinyasinda 2009 yilinda yaratilmistir ve 2011 yilinda piyasaya
stirlilmiistiir. Bu olayin ardindan, diger kripto para birimleri de dikkat gekmeye baglamistir. Bazilari
Bitcoin'in bir kopyasi olarak tasarlanirken, bazilar teknik ayrintilarda farklilik géstermis ve bazilar
ise kripto para ekonomisini degistirme potansiyeli tasimigtir. Kripto para birimleri diinya genelinde
yayginlagsarak bir¢cok sektorde kullanilmaya baslanmistir. Bitcoin, dijital bir varlik olarak
tasarlanmis bir degisim aracidir (Ali, Barrdear, Clews, & Southgate, 2014; Nakamoto, 2008).

Kriptografiye dayanmasi nedeniyle giivence altina alinmis islemler yapmakta ve merkezi
olmayan bir ag lizerinde faaliyet gostermektedir. Bitcoin, madencilik siireciyle olusturulmakta ve
merkezi bir otorite tarafindan verilmemektedir. Bu nedenle, internet iizerinde yonetilen merkezi

olmayan bir para birimidir (Pagliery, 2014; Vigna & Casey, 2016).

Bitcoin, dijital bir para birimi olarak tanimlanabilmekte ve sadece sahibi tarafindan bir kez
harcanabilmektedir (Hall, 2013). Bitcoin, merkezi olmayan bir ag iizerinde ¢alisarak dogrudan
iletisime olanak tanimaktadir. Yaratilis islemi, merkezi olmayan bir sekilde kriptografi ilkelerine
dayanan bilgisayarlar tarafindan gergeklestirilmektedir. Bitcoin, sanal bir para birimi olarak
tanimlanabilmekte ve internet lizerinden yonetilmektedir. Altin gibi, Bitcoin de ¢aba ve emek
yoluyla kazilabilmektedir. Bitcoin'in yaraticilari, Bitcoin'in ¢ikarilmasini altin madenciligi gibi bir
slirece benzetmislerdir. Bitcoin'in olusturulmasi enerji yogun bir siirece dayanmaktadir (James,

2018).
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Grafik 2. Piyasa Degerine Gore Hakimiyet
(https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/ Erisim Tarihi:
22/07/2024)

Grafik 2 incelendiginde; toplam kripto piyasasi i¢cinde Mayis 2024 itibari ile piyasanin
ylizde 55,49’u Bitcoin’dir. Bunu yiizde 17,51 oranla Ethereum izlemektedir. Sirasiyla; ylizde 4,70
oranla Tether, ylizde 3,62 oranla BNB, yiizde 3,53 oranla Solana ve yiizde 10,24 oranla diger

coinler gelmektedir.

3. Literatiir Taramasi

Caligmanin bu bdliimiinde, gri modelleme yontemi ile yapilmis tahminleme ¢aligmalari
hem yerli ve hem de yabanci ¢alismalar olmak iizere incelenmistir. Caligmalar y1l siralamasina gore

asagida ozetlenmistir.

Hsu & Chen (2003), calismalarinda biitiinlesik devre sistemleri taleplerinin tahmini i¢in gri
sistem tahmini ve geleneksel tahmin yontemlerini karsilastirmasini yapmistir. Calisma sonucunda,
kisa donemli tahminlerde gri sistem tahmininin daha iyi tahmin sonucu verdigi sonucuna

ulasilmistir.


https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/
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Akay & Atak (2007), calismasinda Tirkiye icin elektrik talep degerini yuvarlanma
mekanizmali GM (1,1) modeli ile tahminlemislerdir. Sonugta gergege yakin, iyi tahmin sonuglarina

ulastlmistir.

Askari & Askari (2011), temel GM (1,1) ve dontstiirilmiis GM (1,1) modellerinin
dogruluklarini Fourier serileri ile karsilastirmali incelemislerdir. Modellerin performanslarini, altin
fiyatinin veri setini kullanarak ARIMA modeli ile karsilastirmislardir. Sonugta, doniistiiriilmiis GM

(1,1) modelinin ARIMA modeline gore daha iyi performansa sahip oldugunu sonucuna ulagilmstir.

Rathnayaka & Seneviratna (2014), ¢alismalarinda 1998 - 2015 dénemleri i¢in Sri Lanka’nin
yillik elektrik tiiketimi GM (1,1) ve ARIMA (1,1) modelleri ile tahmin edilmistir. Modellerin
performanst MAD, MSE ve MAPE istatistikleri ile test edilmistir. Elde edilen sonuglar, GM (1,1)

modelinin ARIMA (1,1) modeline gore daha iyi tahminler sonucu verdigi sonucuna ulasilmistir.

Kose vd. (2015), calismalarinda, gri tahmin yonteminin etkinligini test etmistir.
Universitede dort yillik egitimlerini bitiren dgrencilerin, ilk bes dénemlik basari ortalamalari ile
mezuniyet ortalamalarini, gri tahmin yontemi ile tahmin etmislerdir. Buna goére gri tahmin

yonteminin kisith veri ile oldukga iyi performans sagladigi gorilmistiir.

Oru¢ & Eroglu (2017), calismalarinda Isparta’nin dogalgaz talebini belirlemek icin GM
(1,1), Box-Jenkins ve iistel diizlestirme yontemlerini kullanarak kargilagtirma yapmislardir. Tahmin
icin konut sektoriine ait Ocak 2010 - Nisan 2016 tarihlerini kapsayan 76 aylik veri seti
kullanmiglardir. Mayis 2016 - Aralik 2017 tarihlerini kapsayan 20 ay i¢in ise tahmin yapilmistir.
Sonugta ii¢ modelin tahmin performanst RMSE, MSE, MAE - MAD ve MAPE istatistikleri ile
degerlendirilmistir. GM (1,1) modeli en iyi tahmin sonuglarini vermistir: Box-Jenkins yontemi ise

en kotll tahmin sonuglarini veren modeldir.

Khadijeh (2019) ¢alismasinda Tiirkiye nin yillik CO2 emisyonu miktar1 klasik GM (1,1)
modeli, yuvarlanma mekanizmali GM (1,1) modeli, Dogrusal olmayan Gri Bernoulli modeli
(DOGBM (1,1)) ve yuvarlanma mekanizmali Dogrusal olmayan gri Bernoulli modelleri
kullanilarak tahmin edilmeye calisilmistir. Tahmin i¢in kullanilan tiim modellerinin performansini
belirlemek i¢in ortalama mutlak yiizde hata (OMYH) olgiitii kullanmilmistir. En iyi tahmin
sonuglarini Genetik algoritma esasli yuvarlanma mekanizmali dogrusal olmayan gri Bernoulli

modeli vermistir.
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Orug & Basagaoglu Findik (2020), ¢alismalarinda Siileyman Demirel Universitesi A1z ve
Dis Sagligi Merkezinde yatan hastalarin 2015 Ocak - 2019 Agustos i¢in yatakli servisine ait 56
aylik veriler kullanilarak 2019 Eyliil - 2021 Aralik i¢in 28 aylik hasta sayilari tahmini Gri
Tahminleme Yontemi ile tahmin edilmistir. Modelin 6ngorii basarisim 6lgmek icin MAPE,
dogruluk (p) ve hata orami1 (C) Olgiitleri kullanilmistir. Sonuglarda kismen basarili olunmustur.
Dogruluk (p) degeri 0,82; hata oran1 (C) degeri 0,46 ve MAPE degeri ise yilizde 21 olarak

hesaplanmustir.

Sayim & Omiirbek (2021) calismalarinda, 2019 - 2023 yillar1 igin bir biiyiiksehir
belediyesinin gelirleri GM (1,1) yontemi ile tahmin edilmeye calisilmistir. Coziim sonucunda;
“Vergi Gelirleri, Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri, Alinan Bagis ve Yardimlar, Diger Gelirler ve
Gelirlerin Toplami1” i¢in model 2019 - 2023 gelecek donem tahmin degerlerinde bir artis egilimi
gosterirken “Sermaye Gelirleri” i¢in 2019 - 2023 gelecek donem tahmini degerlerinde bir azalis

egilimi gostermektedir sonucuna ulasilmistir.

Akyiiz & Birgil (2022), 2011- 2020 yillarin1 kapsayan Tiirkiye verilerine dayanarak 2021-
2030 yillar1 arasindaki Aragtirma ve Gelistirme (Ar-Ge) harcamalarini tahmin etmek icin Standart
Gri Model (GM (1,1)) ve Ustel Gri Model (EXGM (1,1)) kullanmislardir. Calismada, gerceklesen
ve tahmin edilen degerler arasindaki yiizde bagil hata (RPE) ve ortalama yiizde bagil hata (MAPE)
hesaplanmistir. Bulgular, Tiirkiye'deki Ar-Ge harcamalarinin katlanarak artmasinin beklendigini

gostermistir.
4. Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Gegmis verileri kullanarak gelecek ile ilgili bilgi olusturma aksiyonuna tahmin
denilmektedir. Tahmin edilecek sistem / veri hakkinda istenilen diizeyde bilgi sahibi
olunamadiginda ve az sayida veri seti olmasi durumunda basarili bir tahmin yapabilmek igin gri
sistem tahmin yontemleri tercih edilmektedir. Ozellikle GM (1.1) tahmin yontemi bu amacla

siklikla kullanilmaktadir.

Veri seti lizerinde bir GM (1,1) gri tahmin modeli olusturulmaktadir. Modelin dogruluk
testleri yapilmaktadir. Bu testlerde basarili olan model, gelecek degerleri tahmin amaciyla

kullanilmaktadir (Liu & Lin, 2006).
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Tahmin yapmak i¢in kullanilan geleneksel yontemlerde genis veri setlerine ve belirli
dagilimlara uygun olmasi gibi gerekliliklere ihtiyag duyulmaktadir. Oysaki gri tahmin yontemleri
cok az veri ve dagilim uygunlugu olmayan hallerde kullanilabilmektedir (Siimer, 2022: 38).
Asagida yer alan Tablo 1’de geleneksel tahmin yontemleri ile gri Sistem tahmin yontemlerinin

karsilastirilmasi verilmistir.
Tablo 1

Geleneksel Tahmin Yontemleri ile Gri Sistem Tahmin Yontemlerinin Karsilastirilmasi

Gerekli Veri
Yontem Veri Tiirii Tahmin Donemi
Sayisi

Gri Tahmin 4 Esit ve Esit Olmayan Aralikli Kisa, Orta, Uzun
Basit Ustel 5-10 Esit Aralikli Kisa

Winter’s 5 Ayni Trendde ve Diizenli Kisa, Orta

Holt’s 10 - 15 Ayni Trendde ve Diizenli Kisa, Orta
Regresyon 10-20 Ayni Trendde ve Diizenli Kisa, Orta
Box-Jenkins 50 Esit Aralikli Kisa, Orta, Uzun

Kaynak. Siimer (2022: 38).

Temel gri tahmin yontemi GM (1,1) modelinin ¢ézliimii i¢in asagida tanimlanan sekiz

adimli siirecin izlenmesi gerekmektedir (Liu & Lin, 2006).

Birinci adim: N gozlemlik yeni bir zaman serisi verisi [X©] ve bu veri seti i¢inde negatif

deger igermeyecek sekilde baslangi¢ verisi olusturulmalidir.
X© = (x(°>(1),x(°>(2),x<0>(3), ...,x(o)(N)) = (xO%); k=1,23,..,Nve N>4) (1)

Yukarida tanimlanan (1) numaral esitlikte iist simge (0) ham veriyi temsil etmektedir. Tim
ham verilerin pozitif oldugu varsayilmaktadir. Gri sistem modellemesinde veri setinde negatif

deger kullanilmasina izin verilmemektedir.

fkinci adim: (1) numaral: esitlikte olusturulan yeni zaman serisine [X®] birikimli iiretim
islemi (ham veri setini monoton artan hale doniistiirme) uygulanarak yeni birikimli bir zaman serisi

[XW] olusturulmaktadir.
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X® = (xM(2),xD(2),xD(3), ., xOW) ) = (xD(k) = T¥_, O ve k =2,3,..,N;N 2 4)
(2)

Uciincii adim: Yeni olusturulan birikimli zaman serisi [X] ile katsayr degerlerini

bulabilmek i¢in birinci dereceden gri diferansiyel denklem olusturulmaktadir.
xVk) +azWk)=b, k=1,23,..,N (3)
zW =axOk)+ (1 -a)xP(k-1), k=1,2,3,..,N (4)

Esitlik (3) ve (4)’te 6zel bir durum olmadig siirece esit agirlikli beyazlastirma fonksiyonu

kullanilmaktadir. Bu nedenle de a degeri 0,5 olarak alinmaktadir.

Dordiincii adim: Bu asamada katsay1 degerlerini hesaplamak i¢in asagida matris

notasyonu ile tanimlanmis olan En Kii¢ilik Kareler yontemi ile a ve b katsayilar1 hesaplanmaktadir.

_Z(l)(z) 1 [x(l)(Z)]
- (€8]

B = zZV3) 1 , Y = | x (3 | ve A= [Z] kullanilarak Y = BA bulunur. (5)
—Z(l)(N) 1 x(l)(N)

Esitlik (5) kullanilarak a ve b katsay1 degerleri asagidaki sekilde bulunur.
A= (B"B)BTY = }] (6)

Esitlik (6)’da “a” gelisme katsayis1 ve “b” ise siirticii katsayis1 / gri etki miktar
parametreleri olarak tanimlanmaktadir. Esitlik (6)’da goriildiigii gibi gri sistem modelinde sadece

iki parametre degeri bulundugu i¢in ihtiya¢ duyulan veri sayis1 azdir.

Besinci adim: Yeni olusturulan birikimli zaman serisi [XY] serisi kullanilarak GM(1,1)
modeli ve Kkatsayilari hesaplamak igin birinci dereceden gri diferansiyel denklemi

olusturulmaktadir.

ax@

” + aX b (7)

Altinaa adim: Esitlik (7)’de tanimlanan birinci dereceden diferansiyel denklem

kullanilarak birikimli zaman serisinin [XV] tahmini degerleri hesaplanmaktadir.

ROk +1) = (x(O)(1) _ S) e~ (ak) +§  k=1,2,..,N (8)
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Yedinci adim: Bir 6nceki adimda [X™]’in tahmini degerleri ile ters birikimli tiretim islemi

yapilarak yeni tahmin degerleri hesaplanmaktadir.
2Ok +1) =2V, + 1) — 2D (k), (9)

Bu asamada Esitlik (9), Esitlik (8)’de yerine konularak denklem yeniden diizenlenmektedir.
Boylece Esitlik (8)’de £(®(k + 1) degeri yeni konulmus olmaktadir. Daha sonra bu siireg

olusturulan bu denklemin tahmini ile devam etmektedir. £V (1) = x(®(1) olmak iizere asagidaki

esitlige ulagilmaktadir.
2O®K+1) = (1-e9) [xOW) -2|e"@, k=12,.,N (10)

Sekizinci adim: Bu asamada son olarak GM (1,1) modelinin hata pay1 hesaplanmaktadir.

%(0) (1) -2(0) (k)
Ortalama Mutlak Yizde Hata (MAPE) = # x 100 (11)

Ortalama mutlak ylizde hata (MAPE) degeri, hesaplanan tahmin degerlerinin hatalarini
yiizde olarak vermektedir. Bir tahmin sonucunun hata degerlerinin gegerli kabul edilmesi i¢in
MAPE degerinin yilizde 10’dan diisiik olmasi istenmektedir. Yiizde 10’un altindaki hata degerleri
“yiiksek dogruluk” diizeyine sahip olarak kabul edilmektedir (Eren & Kagtioglu, 2017).

Bu calismada, kripto para piyasasinda en biiyiik paya sahip Bitcoin fiyatlarindaki degisim

gri sistem tahmin yontemi GM (1,1) ile tahmin edilmeye c¢aligilmugtir.
4.1. Veri Seti ve Model

Bu calismada, Bitcoin fiyat verisi 01 Temmuz — 22 Temmuz 2024 donemini kapsayan
glinliik veriler kullanilarak arastirilmistir. Kullanilan veriler investing.com web adresinden
alimmistir. Modelde ilk on dort veri (01/07 - 14/07) egitim verisi ve geriye kalan yedi veri (15/07
- 21/07) test verisi olarak kullanilmistir. Gri tahmin modeli GM (1,1) uygulamast MATLAB
R2018b versiyon paket programi kullanilarak yapilmistir. Tahmin edilen modelin Matlab kodlar1
Ek 1’de verilmistir. Tahmin modelinin performans yeterliligi i¢in ortalama mutlak yiizde hata

(MAPE) olgiitii kullanilmustir.
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Bitcoin Kapams Fiyat Verisi (Bin $)
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Grafik 3. Bitcoin’e ait Zaman Serisi Grafikleri (https://tr.investing.com/crypto/ bitcoin/historical-
data, Erisim Tarihi: 25/07/2024).

Grafik 3’te ¢alismada tahmin edilmeye calisilan bitcoin fiyatlari i¢in kullanilan veri setinin
degerleri verilmistir. Ilgili dénem araliklarinda ilk giin fiyat 62,890.1 bin $ iken son giin 66,961.8
bin $ oldugu goriilmektedir. Ortalama olarak ilgili donemde ytizde 0.33 artis olmustur.

4.2. Yontem ve Bulgular

Calismada, bir Onceki boliimde detaylari verilen temel gri sistem GM (1,1) modeli
kullanilarak bitcoin fiyatlar1 giinliik olarak tahmin edilmeye calisilmistir. Modelde ilk 14 veri seti

egitim amacli ve son yedi veri ise test amagcli olarak sabitlenmistir.

Tahmin degerlerinin ve modelin dogrulugunu test etmek i¢in ortalama mutlak hata yiizdesi

(MAPE) degerine bakilmistir.

2 (k)2 (k)

Ortalama Mutlak Yiizde Hata (MAPE) = % N, mOToS

x 100 (12)

Bu model, Ek 1°de yer alan MATLAB paket programi1 fonksiyonu kullanilarak Bitcoin fiyat
tahminine uygulandiginda MAPE degeri ylizde 2,28 olarak bulunmustur. Sonug olarak olusturulan
gri sistem tahmin modeli GM (1,1) yiizde 10’un altinda MAPE degeriyle “yiiksek dogruluk”

diizeyine sahip oldugu sdylenebilir. Tahmin degerleri ve hata yiizdeleri Tablo 2’de verilmistir.
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Tablo 2

Bitcoin icin XV ve 20 Degerleri

Gozlem X Gozlem zo
X(l)(l) 62,890.1 Z(l)(l) 94,441.75
X®(2) 125,993 .4 Z0(2) 156,593.05
X®(3) 187,192.7 Z0(3) 215,705.85
XW(4) 244.219.0 Z0(4) 272,539.90
XW(5) 300,860.8 70(5) 330,490.40
X®(6) 359,120.0 Z0(6) 389,050.55
XW(7) 415,981.1 707 446,431.00
X®(8) 472,705.8 Z0(8) 503,151.45
X®(9) 530,745.2 ZM(9) 560,418.55
X(10) 588,491.9 Z0(10) 617,660.85
XW(11) 645,829.2 Z0(11) 674,244.85
X(12) 703,714.5 Z0(12) 731,319.40
X(13) 762,924.3 Z0(13) 789,314.20
X(l)(14) 823,704.1 Z(l)(14) 848,694.40
X(15) 885,487.7 Z(15) 909,031.30
X®(16) 948,576.9 Z0)(16) 970,787.30
X@(17) 1,013,316.1 Z0(17) 1,034,333.10
X(18) 1,086,996.6 Z0(18) 1,104,762.25
X(l)(19) 1,162,523.9 Z(l)(lQ) 1,177,230.15
XO(20) 1,239,674.4 Z0(20) 1,255,999.15
XO(21) 1,317,721.6 Z0(21) 1,333,698.00

flk olarak gergek degerler kullanilarak bir zaman serisi (X©) olusturulmustur. Daha sonra
bu degerlere Esitlik (2) tanimlanan birikimli iiretim islemi uygulamasi ile monoton artan bir
birikimli zaman serisi [X®] elde edilmistir. Yeni olusturulan birikimli seri [XW] degerleri
kullanilarak Esitlik (4)’de verilen formiil araciligiyla z© serisi olusturulmustur. Daha sonra birinci
dereceden gri diferansiyel denklem kullanilarak olusturulan [z?] serisinin degerleri, X! birikimli
seride art arda gelen verilerin ortalamasi alinarak tahmin edilmistir. Bu asamadan sonra en kiigiik
kareler yontemiyle a = 0.987 ve b = 34,294.42 katsay1 degerleri bulunmustur. Bitcoin igin
olusturulan GM (1,1) tahmin modeli ile elde edilen tahmin degerleri ve hatas1 asagidaki Tablo 3’te

gosterilmistir.
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1 Temmuz 2024 - 21 Temmuz 2024 giinleri arasinda Bitcoin i¢in yapilan tahminler sonucunda
MAPE hata orani yiizde 7.45 olarak hesaplanmistir. Bu durumda olusturulan model ytizde 10’dan
kii¢iik oldugu icin MAPE degeriyle “yiiksek dogruluk™ diizeyine sahip oldugu sdylenebilir. Hata
oranmn diisiik degerli olmast modelin tahmin kesinliginin yiiksek olduguna isaret etmektedir.
Tahmin degerleri ile ger¢ek degerleri arasinda pozitif ve giiclii bir korelasyon vardir. Korelasyon

degeri 0.77’dir. Gri tahmin modellerin az sayida veri ile ¢alisabilme 6zelligi ile 6n plana ¢iktig1 bu

Tablo 3

Bitcoin i¢in Tahmin Degerleri, MAPE Degeri, Hata Oranlar: Degerleri

Tarih Gercek Deger Tahmin Degeri Hata Oram
1.07.2024 62,890.1 68,781.6 -
2.07.2024 62,103.3 67,513.5 0.1233
3.07.2024 60,199.3 63,920.8 0.1215
4.07.2024 57,026.3 62,866.7 0.1209
5.07.2024 56,641.8 64,603.6 0.1099
6.07.2024 58,259.2 61,788.0 0.1089
7.07.2024 55,861.1 61,915.0 0.1061
8.07.2024 56,724.7 63,303.6 0.0915
9.07.2024 58,039.4 62,378.0 0.0907
10.07.2024 57,746.7 61,672.0 0.0802
11.07.2024 57,337.3 61,867.6 0.0756
12.07.2024 57,885.1 62,709.1 0.0688
13.07.2024 59,209.8 63,907.6 0.0591
14.07.2024 60,794.9 68,131.7 0.0512
15.07.2024 64,782.4 68,829.1 0.0517
16.07.2024 65,049.7 67,569.2 0.0581
17.07.2024 64,089.2 67,173.1 0.0543
18.07.2024 63,980.5 69,137.8 0.0499
19.07.2024 66,677.4 68,558.6 0.0369
20.07.2024 67,148.5 68,894.8 0.0210
21.07.2024 68,158.7 69,760.6 0.0108

MAPE Degeri 0.0745

caligmada da iistiinliik olarak goziikmektedir.

Tablo 3’te verilen sonuglar incelendiginde; gri sistem GM (1,1) tahmin modeli kullanilarak
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Asagida yer alan Grafik 4’te 1 Temmuz 2024 - 21 Temmuz 2024 giinleri arasinda Bitcoin
icin GM (1,1) tahmin modeli kullanilarak yapilan tahminleme sonucunda Bitcoin tahmin degerleri
ve piyasa gercek degerleri verilmistir. Sonrasinda 22 Temmuz 2024 — 31 Temmuz 2024 giinleri

i¢in ise kurulan model ile tahmin serisi genisletilmistir.

75000.0
70000.0
65000.0
60000.0
55000.0
50000.0
ST YT YT YT YT YT TTSTSTSTSTSTSTSTSTST ST ST S S S S S S S S S YT
N AN NN A AN A AN AN AN AN AN AN AT AT A DI DD DN DN NN NN YN
O 0O 0O 0000000000000 00000000 OO OO O O
NN R RN RN N R N R A S R S N B S B I S B S IR RS AR AR
T e T e e e e e e e S P P e e e e N e e N N N N N ES
© 0909999999909 990999 99 990 939 9 9 9 99 9 O
T AN M <O O ™~ 0 000 d N M S WM O~ 000 O d N M - W0 O~ 00 00 O
™ v e e A AN AN AN AN NN AN AN AN NN NN M
=@ Gergek Deger  ==@==Tahmin degeri

Grafik 4. Bitcoin’e ait Ger¢gek ve GM(1,1) Modeli ile Tahmin Zaman Serisi Grafikleri

Grafik 4’te verilen degerler incelendiginde GM(1,1) Modeli ile yapilan modellemenin
tahmin degerlerinin baslangi¢tan model sonucuna dogru ilerledikge hata oranlarinin giderek
azaldig1 gozlemlenmektedir. Modelin kestirim basaris1 artarak ilerlemektedir. Orneklem dist
donemde yapilan kestirimlerin hata oranlarinin 6rneklem i¢i doneme kiyasla ¢cok daha diisiik

oldugu gozlemlenmektedir.
5. Sonuc¢

Kripto paralar, merkezi bir otoriteye bagli olmadan islem yapma imkani saglayan, ytliksek
islem hizi, diisiik maliyet ve yiiksek kazang potansiyeli gibi avantajlariyla bireysel ve kurumsal
yatirimcilarin ilgisini ¢eken bir varlik sinifi haline gelmistir. Bitcoin, 2008 yilinda ortaya ¢ikan ve
kripto para kavraminin popiilerlesmesine onciiliik eden bir dijital para birimidir. Bitcoin'in piyasa

degeri yliksek oldugu i¢in bu ¢alismada Bitcoin'in fiyatlari tahmin edilmistir.

Caligsmada, geleneksel tahmin yontemlerine gore daha iyi performans gosterdigi bilinen Gri
Sistem Teorisi kullanilmistir. Gri Tahmin Yo6ntemi, kiigiik 6rneklemle pratik ve dogru tahminler

yapabilen bir yontemdir. Calismada, 1 Temmuz 2024 - 21 Temmuz 2024 tarihleri arasindaki
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giinliik veriler kullanilarak sadece 21 gozlem secilmistir. Uygulamada, Bitcoin'in fiyat verilerinden
ayr1 ayr1 zaman serileri olugturulmus ve bu serilere birikimli iiretim islemi uygulanarak monoton
bir sekilde artan birikimli zaman serisi elde edilmistir. Daha sonra, elde edilen birikimli zaman
serisindeki verilerin ortalamasi alinarak yeni zaman serileri olusturulmustur. Tahmin iglemi i¢in
"a" gelistirme katsayis1 ve "b" siiriicii katsayis1 / gri etki miktar1 parametreleri en kiigiik kareler
yontemiyle hesaplanmistir. GM (1,1) modeli i¢in tanimlanan degiskenlere ait gri diferansiyel
esitlikler ¢oziilerek kiimiilatif tahmin degerleri elde edilmistir. Bu tahminlere ters birikimli tiretim
islemi uygulanarak degiskenlere ait tahmin degerlerine ulagilmistir. Tahmin performansini 6lgmek
icin Ortalama Mutlak Yiizde Hata (MAPE) yontemi kullanilmistir. GM (1,1) modeliyle yapilan
tahminler sonucunda Bitcoin icin MAPE degeri yiizde 7,45 olarak hesaplanmistir. Bu deger,
yliksek dogruluk diizeyine sahip oldugunu gostermektedir ve gelecek tahminleri igin kullanilabilir

oldugunu gostermektedir.

Calismada Bitcoin fiyat tahmini i¢in tercih edilen GM(1,1) modeline benzer sonuglar veren
caligmalar literatiirde bulunmaktadir. Bu baglamda, 6ne ¢ikan ¢alismalar: Es (2020) ¢alismasinda
Tiirkiye toplam enerji talebinin tahmininde GM (1,1) ve GM (1,6) modellerinin en iyi tahmin
performansini verdigini belirtmistir. Sayim & Omiirbek (2021) ¢aligmalarinda gri tahmin GM (1,1)
modeli ile bir bilyiiksehir belediyesinde gelir kalemlerini sadece bes yillik veri ile tahmin etmisler
ve modelleri basarili bulmuslardir. Akyliz & Bilgil (2022) ¢alismalarinda Tiirkiye’nin Ar-Ge
harcamalarinin tahminlenmesinde GM (1,1) modeli ile EXGM (1,1) modeli i¢in hata oranlarini

yiizde 10’un altinda bularak modellerin tahmin basarisinin oldugunu gostermislerdir.

Sonug olarak, kisith veriyle olusturulan GM (1,1) modeli basta ekonomi olmak iizere birgok
farkli alanda ve sektorde gelecegi/yarini tahmin etmek i¢in kullanilan 6nemli bir aragtir. Gelecegin
belirsizlik igermesi nedeniyle az veri kullanilarak giivenilir bir tahminleme elde etmek igin son
donemlerde sik¢a basvurulan yontemlerden biri olmustur. Bu c¢alismada da oOzellikle fiyat
hareketlerinde yiiksek dalgalanmalar gdsteren bir spekiilatif yatirim araci olan coin tahmininde
GM (1,1) modelinin Bitcoin fiyatlar1 ornegi iizerinden tahmininde diisiik hata oranlariyla
kullanilabilir oldugu gosterilmistir. Az veri ile yiiksek belirsizlik ve yiiksek hareket dalgasi
gosteren degiskenlerin tahmini i¢in uygun bir model olmasinin gosterimi agisindan literatiire katki

saglayacagi distiniilmektedir.
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Arastirma ve Yayin Etigi Beyam

Etik komite onay1 ve/veya yasal/6zel izin gerektirmeyen bu caligma, arastirma ve yayin etigine

uygundur.

Arastirmacimin Katki Orani1 Beyam

Yazar makalenin tek yazari oldugu i¢in katki oran1 %100°diir.
Arastirmacinin Cikar Catismasi Beyani

Bu ¢aligmada herhangi bir potansiyel ¢ikar catigmasi yoktur.
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Ek 1. Gri Sistem GM (1,1) Tahmin Modelinin MATLAB Fonksiyonu

function MAPE=GM1
data=[62890.1;62103.3;60199.3;57026.3;56641.8;58259.2;55861.1;56724.7;58039.4;57746.7;57
337.3;57885.1;59209.8;60794.9;64782.4,65049.7;64089.2;63980.5;66677.4;67148.5;68158.7];
K=length(data);

for i=1:K-21
X0(1)=data(1);
X0(2)=data(2);
X0(3)=data(3);
X0(4)=data(4);
X0(5)=data(5);
X0(6)=data(6);
XO0(7)=data(7);
X0(8)=data(8);
X0(9)=data(9);
X0(10)=data(10);
X0(11)=data(11);
X0(12)=data(12);
X0(13)=data(13);
X0(14)=data(14);
X0(15)=data(15);
X0(16)=data(16);
X0(17)=data(17);
X0(18)=data(18);
X0(19)=data(19);
X0(20)=data(20);
X0(21)=data(21);
X1(1)=X0(1);

for j=2:20+i
X1(j)=X1(j-1)+X0());
end

for j=1:19+i
Z({)=(0.5*(X1(j+1)+X1(})));
end

for j=1:20+i
B(j.1)=-Z(j);
B(j,2)=1;

end

for j=2:21+i

Y (j-1)=X0();

end
V=((B*B)-1)*B"*Y";
U=V,

XP1(1)=X0(1);
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for j=2:21+i
Xlzl(j)=((X1(1)-U(2)/U(l))*EXp(-U(l)*(j-l))+ (U2)/u(2)));
en

for j=2:21+i

P(1)=X0(2);

P(j)=XP1(j)-XP1(j-1);

end

Predict(i)=P(end);

Actual(i)=data(i+21);
MAPE(i)=abs(Predict(i)-Actual(i))/Actual(i);
data(i+21)=P(end);

X0(21+i)=P(end);

end

MAPE=mean(MAPE);

end

MAPE = GM1();

X1 degerleri = X1(1:21)";

Z1 degerleri = Z(1:21)";
Tahmin_degerleri = Predict';
Tahmin_hata_yiizdeleri = MAPE;
MAPE_degeri = MAPE;

End
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EXTENDED ABSTRACT

The cryptocurrency market has rapidly expanded in recent years due to advancements in
technology and the digital economy. Bitcoin, introduced by Satoshi Nakamoto in 2008, is the first
cryptocurrency to operate independently of any central authority and exist entirely within the
digital sphere. This digital currency has not only provided a financial innovation but has also
highlighted the importance of concepts such as decentralization and security in financial systems.
Bitcoin, which pioneered other cryptocurrencies, is built on blockchain technology, characterized
by transparency, security, and anonymity. Due to its high market value and volatility, Bitcoin
attracts large investors and speculators alike. Consequently, modeling Bitcoin prices and

forecasting future price movements has become a significant area of research in finance.

The emergence of cryptocurrencies is a result of digitization and advances in information
technology. Although rooted in technology from the 1980s, cryptocurrencies became widely
popular with the introduction of Bitcoin. Cryptocurrencies are virtual, digital assets that are not
tied to any physical counterpart and can operate without a central authority. Blockchain is the
underlying technology for Bitcoin and other cryptocurrencies, providing a decentralized, secure
infrastructure for transactions. Each transaction is encrypted and added to blocks, which are linked

in a chain. This technology ensures transaction security and immutability.

Unlike traditional currencies backed by state endorsement or physical assets, the value of
cryptocurrencies is determined by supply and demand dynamics. Bitcoin and similar
cryptocurrencies operate independently of central banks, offering investors privacy and anonymity.
These digital assets have certain advantages over traditional currencies, including high transaction
speeds, low costs, ease of cross-border transactions, decentralized structures, and low fraud risk.
However, cryptocurrencies also have drawbacks, such as security risks, limited usage, potential for

illegal activities, and high price volatility.

Bitcoin has a fixed supply, with only 21 million Bitcoins ever to be mined. This limited
supply is one of the factors driving Bitcoin's value. It is created through digital mining, where users
solve complex mathematical problems to earn Bitcoin rewards. As Bitcoin’s popularity and

demand have grown, its price has also seen significant increases. These price fluctuations draw the
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interest of speculative investors and have necessitated modeling Bitcoin prices to predict future

movements.

The Grey System Theory is a forecasting method designed to predict the behavior of
uncertain systems with limited data, yielding reliable results. Developed by Julong Deng in 1982,
this theory stands out because it works effectively with small datasets. Grey System Theory
provides a model capable of generating rapid and accurate predictions using minimal data. The
GM(1,1) model, commonly known as the "Grey Model," is the most widely used in Grey System
Theory and is effective at short, medium, and long-term forecasting with limited data. Unlike
traditional forecasting methods, the GM(1,1) model requires less data and does not rely on specific

distributions.

The GM(1,1) model is an effective method for forecasting future price changes in volatile
markets like Bitcoin. Based on past data, the model uses differential equations to make forward-
looking predictions. Its success is typically measured using the Mean Absolute Percentage Error
(MAPE) method, with low MAPE values indicating high accuracy. Due to its reliable results in
data-limited environments, the GM(1,1) model is valuable for predicting Bitcoin prices.

In this study, the GM(1,1) model was used to predict Bitcoin prices. The daily Bitcoin
closing prices between July 1, 2024, and July 21, 2024, were analyzed, with data obtained from the
reliable source, investing.com. The data selection focused on current data due to the high volatility
of the cryptocurrency market, and daily closing prices were chosen for their relevance in capturing
sharp and sudden changes in Bitcoin prices. The dataset was split into training and testing sets: the

first 14 days for training and the remaining 7 days for testing.

The GM(1,1) model generates predictions by applying a cumulative generation operation
on past data, creating a monotonically increasing time series. This cumulative series produces
average values used to form new series, defining parameters for the model. In forecasting Bitcoin
prices, the growth coefficient "a" and the driving coefficient "b" were calculated using the least
squares method. These parameters were then incorporated into differential equations to calculate

predicted values within the model.

The findings indicate that the GM(1,1) model produced accurate results in forecasting
Bitcoin prices. A strong, positive correlation was observed between the predicted and actual values,
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with a MAPE value of 7.45%, which falls below the 10% threshold for high accuracy. This
confirms the GM(1,1) model's effectiveness in predicting Bitcoin prices with high accuracy and
shows its potential for forecasting applications. The model's accuracy also improved as error rates
decreased over time. Particularly in out-of-sample predictions, error rates were lower than in-

sample predictions, indicating the model's reliability and stability as a forecasting tool.

A key advantage of the GM(1,1) model is its ability to operate with limited data. This model
yielded high accuracy in Bitcoin price prediction even with minimal data. Additionally, the
correlation between the model's forecasted value and actual market value was 77%, demonstrating

the model's efficacy in accurately predicting price movements.

Bitcoin holds a significant place in the digital finance world, distinguished by high
transaction volumes and volatility. Forecasting Bitcoin prices is crucial for investors and financial
analysts alike. This study demonstrated that it is possible to achieve high-accuracy predictions with
limited data by using the GM(1,1) grey system forecasting model. The GM(1,1) model yielded a
MAPE value of 7.45% in Bitcoin price forecasting, underscoring the model's high accuracy and its
applicability in predicting Bitcoin price movements.

This model offered by Grey System Theory is regarded as an effective method for making
reliable predictions, particularly in volatile cryptocurrency markets. The study results indicate that
the GM(1,1) model’s high accuracy and ability to function with small datasets make it an invaluable
tool for cryptocurrency forecasting. Its ability to predict future price movements provides
significant contributions to developing investment strategies and managing financial risks. This

model is expected to be applicable to other cryptocurrencies and financial instruments.

In conclusion, the GM(1,1) model is effective in predicting volatile assets like Bitcoin due
to its ability to forecast with limited data, yield reliable results in uncertain environments, and
deliver high accuracy. This study contributes to the literature on Bitcoin price forecasting based on

Grey System Theory and demonstrates the potential of this approach for other financial analyses.



