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Oz: Para, giinliik hayatimizda ¢ok 6nemli bir yere sahiptir. Giiniimiize kadar ¢ok farkli para tiirleri kullanilmustur.
Icinde bulundugumuz yiizyilda diinya ¢apinda yaygin olarak kullanilan paralar cogunlukla merkezi bir modelin
triintidiir. 2009 yilindan itibaren dagitik bir mimariye sahip olan blok zinciri teknolojisi ile insa edilmis kripto
paralar finans sektoriinde yerini almistir. Nispeten yeni olan bu para birimleri konusunda pek ¢ok tereddiitler
yaganmaktadir. Kripto para kiimeleme caligmalari, kripto paralar hakkinda yapilacak tahmin ¢aligmalarinda
kullanilabilecek yontemlerden biridir. Bu bilgi 1s18inda -segili kripto paralarin fiyat degisimleri agisindan
birbirlerine benzerlik seviyelerini ortaya koyarak-yatirimcilarin kripto para piyasasi hakkinda fikir sahibi
olmasina katkida bulunmak ¢alismanin amacidir.

Bu c¢alismada; piyasa degeri belirli bir biyiikliige erismis (piyasa degeri agisindan ilk 25’1 olusturan) kripto
paralarin, 1 saatlik, 24 saatlik ve 7 giinliik degisim verilerine gore kiimelemesi yapilmistir. Yapilan kiimelemede
6 seviye olusmustur. En alt seviye sonucuna gore birbirine en ¢ok benzeyen kripto paralar NEO ile Ontology
olmustur. ATOM para biriminin, alt seviyelerde hicbir para birimi ile ayn1 kiimeye girmeyerek digerlerinden
ayrigmasi dikkat ¢ekici bir sonug olarak dne ¢ikmustir.

Anahtar Kelimeler: Kripto para, kiimeleme analizi, veri madenciligi

CLUSTERING ANALYSIS OF SELECTED CRYPTOCURRENCIES

Abstract: Money has a very important place in our daily lives. To date, many different types of money have
been used. The coins commonly used throughout the world in the present century are mostly the products of a
central model. Since 2009, the cryptocurrencies built with blockchain technology, which has a distributed
architecture, have taken their place in the financial sector. There are many doubts about these relatively new
currencies. Cryptocurrency clustering is one of the methods that can be used in forecasting studies on
cryptocurrencies. In the light of this information, it is the aim of the study to give investors an idea by revealing
their similarity levels in terms of price changes of selected cryptocurrencies.

In this study; cryptocurrencies are clustered according to 1-hour, 24-hour and 7-day exchange data of
cryptocurrency prices that have reached market value a certain size (which constitutes the top 25 in terms of
market value). There are 6 levels in the clustering. According to the lowest level result, the most similar
cryptocurrencies were Ontology with NEO. It is a remarkable result that the ATOM currency does not enter the
same cluster with any currency at the lower levels.
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1. GIRIS

2008 yilinda kiiresel kriz ABD’de basladi, sonrasinda tiim diinya’ya yayildi (Berberoglu, 2011,
126). Bu krizden sonra kripto para birimleri dikkat ¢cekmeye basladilar. Halkin giivenini kaybettiren
ekonomik krizler yasayan finansal sistemlerde, yenilik¢i kavramlar sunan alternatiflere yonelmeler
olabilmektedir (Glaser vd., 2014, 1). Bu baglamda 2008 yilinda duyurulan Bitcoin, sahip oldugu
yenilik¢i iddialarla geleneksel paraya alternatif olma potansiyeline sahiptir (Nakamoto, 2008). Bu
potansiyelin karsilig1 olarak Bitcoin ile baslayan Kripto para piyasasi giintimiizde pek ¢ok aragtirmaya
konu olmaktadir (Gil-Alana vd., 2020, 1). Bu ilginin sebebi Bitcoin’in kiiresel ticarette kullaniminin
artmasi durumunda 6nemli bir finansal arag olacagi beklentisidir. Bitcoin, giiniimiizde takas ve 6deme
islemlerinde kullanilmaktadir ve piyasalar tarafindan onemli bir yatirim araci olarak goriilmektedir
(Kili¢ ve Ciitgii, 2018, 246). Yeni iiyelerle biiylimekte olan kripto para piyasasi, farkli yatirim tiirlerine
yonelmek isteyen yatirimcilarin ilgisini ¢gekmektedir. Kripto paralar, hem piyasa degeri hem de islem
hacmi olarak artis egilimindedir. Bu paralarla islem yapmak isteyen yatirimcilarin, paralarin fiyat
hareketleri arasindaki iliskiye dikkat etmeleri gerekmektedir. Fiyat hareketleri iliskili olan paralar ayni
yatirim sepetinde tutulmayarak risk azaltilabilir (Adana Karaagag¢ ve Altinirmak, 2018, 136).

Kripto paralar goreceli olarak yeni bir yatirim aracidir (Kayral, 2020, 166). Ulkemizdeki
girigimcilerin bu yeni araca mesafeli durmasina neden olan yasal bosluklar bulunmaktadir (Tetik ve
Oner, 2020, 25). Bazi arastirmalar kripto paranin bilindigini ama yatirim araci olarak tercih edilme
egiliminin disiik oldugunu gostermektedir (Arica ve Kozak, 2020, 48). Bitcoin piyasaya ciktiktan
sonra her iilke kendi mevzuatina gore bu yeni olguya yaklasmistir. Bu siirecte degisik tanimlamalar
yapilmasina karsin Bitcoin mal ve hizmetlerin degisiminde arag¢ olarak tercih edilmeye devam etmistir.
Bitcoin halen diinya ¢apinda sirketler tarafindan 6deme araci olarak kullanilmaktadir (Yelmen, 2020,
284). Cok sayida iilke tarafindan kabul edilmemesine ve yasal diizenlemelerin eksik olmasina ragmen
kripto paralarin sahip olduklar1 teknolojiden otiirii gelecekte var olacaklar1 sdylenebilir (Yiiksel, 2020,
448). Bu yeni teknolojiyi yasaklama veya kabul etme yoluna giden iilkeler, kripto paranin sahip
oldugu teknolojiye adapte olabilirler ama beklemeyi secerck siireci uzatanlar sikinti yasayabilirler
(Parlaktuna ve Giingiil, 2020, 12).

Bu ¢alismanin bakis agisimi olusturan siiflandirma; astronomi ile birlikte; muhtemelen en eski
bilim dallarindan biridir (Everitt, 1979, 169). Giiniimiizde de kategorik verilerin kiimelenmesi
problemi biiyiik ilgi gormektedir (Wei vd., 2019, 119). Bu ilginin karsilig1 olarak kiimeleme analizi;
mekansal kiimeleme (Yu, 2019), hava kirliligi (Govender ve Sivakumar, 2019), endiistride yap1
hizmetleri (Samarasinghe vd., 2019), CDS (Credit Default Swap) difiizyon modeli gelistirme (Zeitsch,
2019), DNA ornekleri ile ¢alisma ( Kindhi vd, 2019), elektrik ag1 yonetimi (Wang, 2019) gibi ¢ok
farkl: alanlarda kullanilabilir. Tiirkiye’de de kiimeleme analizlerine; “kredi karti kullanan miisterilerin
sosyo-ekonomik ozelliklerinin incelenmesi” (Asan, 2007), “kisi basina disen milli gelirin
degerlendirilmesi” (Y1lmaz ve Temurlenk , 2005), “Avrupa Birligi’ne aday ve iiye iilkelerin ekonomik
benzerliklerinin incelenmesi” (Turanl vd., 2006) 6rnek olarak verilebilir.

Giliniimiizde kripto para piyasasi, islem hacminin ¢ok biiyiik oranlara geldigi 5000’1 agkin para
birimini igermektedir (Coinmarketcap). Kripto para birimlerinin yatirim riskinin diger iiriinlerden daha
bliylik oldugunu g6z 6niinde bulundurarak, fiyat hareketlerine gore olusturdugu kiimelemeyi tahmin
etmek onemlidir. Bu ¢alismada kripto para piyasasini ve 6nde gelen 25 kripto paranin olusturdugu
kiimelemeyi inceleyerek literatiire katkida bulunuyoruz. Bouri vd. (2019) tarafindan yapilan ¢aligmada
oldugu gibi tiim para birimleri ile ¢alisilmamig, bunun yerine piyasa hacmi agisindan 6nde olanlar
secilmistir. Segilen kripto paralarin fiyat hareketlerini inceleyerek, fiyat degisimi agisindan birbirlerine
benzerlik seviyelerini belirlemek ¢aligmanin amacidir. Bu sayede kripto para yatinmcilarma fikir
vermek amaglanmaktadir. Calismanin boliimleri sirasiyla literatiir, motivasyon, metot, bulgular ve
sonug¢ seklinde siralanmaktadir.

2. LITERATUR INCELEMESI
Song vd. (2019), korelasyona dayali aglomeratif hiyerarsik kiimelenmeyi ve minimum yayilma
agacini temel alarak kripto para birimi piyasasinin yapisini analiz etmeye calismuslardir. Calismanin
sonuglarina gore, Bitcoin’in ve Ethereum’un kripto para pazarinda lider konumda oldugunu gérmiisler
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ve nispeten daha az islem hacmine sahip olan alti homojen kripto para kiimesi bulmuslar. Bu
calismada 76 ayr1 kripto para i¢in saatlik veriler “www.binance.com” adresinden alinmustir.

Zigba vd. (2019), iki donem arasindaki sonuglari analiz etmisler. Minimum yayilma agaci
yontemi ile elde edilen sonuglar iki donem boyunca tutarli hiyerarsik kiimeler olustugunu
gostermektedir. Bu analizin ardindan VAR (Vector Autoregression) modeli ile taleplerin kiimeler arasi
etkisini incelemiglerdir. Buradan elde ettikleri sonuglar Bitcoin’in diger kripto para fiyatlarina bir
etkisinin olmadigim1 gostermektedir. Bu caligmada kullanilan kripto para veri seti 01.09.2015 —
02.05.2018 tarihleri arasmi kapsamaktadir. Calismanin verileri “www.coinmarketcap.com” web
sitesinden temin edilmistir.

Tiwari vd. (2019), ¢alismalarinda Bitcoin, Litecoin ve Ripple arasindaki bagimliligi analiz
etmiglerdir. Uygulamalarinda 04.08.2013 — 17.06.2018 tarihleri arasina ait giinliik verileri
kullanmiglar. Analizlerinin sonucunda BTC-LTC para birimi ¢iftinin bagimliliginin daha giicli
oldugu sonucuna ulagmislardir.

Al-Yahyaee vd. (2019), bir serideki ardisik iki fiyatin logaritmalari arasindaki farki alarak
siirekli bilesik gilinliik getirileri hesaplamislar. Analizlerde 16 Temmuz 2010 - 10 Kasim 2017
tarihleri arasinda BTC, Altin, S&P endeksi ve WTI ham petroliiniin giinlik spot fiyat verileri
kullanilmis.

Charfeddine vd. (2019), kripto para birimleri ile ¢esitli geleneksel finansal varliklar arasindaki
dinamik iligkiyi arastirmislar. Arastirmalar1 sonucundan kripto para birimleri ile geleneksel varliklar
arasinda zayif bir iligki bulunmustur.

Borri (2019), calismasinda kripto para birimlerinin farkli varliklarla kuyruk riskine karsi
duyarliligini incelemektedir. Kripto para birimlerinin kripto pazarlarda kuyruk riski pozitif iken diger
kiiresel varliklarla kuyruk riski negatiftir. ABD dolart temelli giinliik veriler “cryptocompare.com”
kaynagindan alinmigtir ve 1.17.2017 - 4.15.2018 tarihleri arasin1 kapsamaktadir.

3. CALISMANIN MOTIVASYONU

Bitcoin piyasasinda 6nemli bir aktér olan Cin’de, hiikiimet kripto para borsalarina yonelik
diizenlemeleri yogunlastirmistir (Shahzad vd., 2019, 323). Yine de Bitcoin gibi kripto paralarin
oniinde diinya ¢apinda yasal statii engeli bulunmaktadir. Bazi iilkeler tamamen yasaklama yoluna,
bazilar1 kullanimina kisitlamalar koyma yoluna gitmektedirler. Yasa yapicilar ise vergilendirebilme
cabasi igerisindedirler. Kripto paralara bakis agisinda Avrupa Birligi {ilkeleri bile ortak bir yaklagim
igerisinde degildirler. Kripto paranin ne kadar yayginlasacagini elbette zaman gosterecektir ama ortaya
¢ikisindan bu yana is diinyasinda biiyilik ilgi gérmektedir. Bu ilginin biiyiikliigii yeni bir sifreleme
dalgasina yol agmustir. Bu yeni siiregte; bilgi sistemleri ve finansla ilgili merkezi olmayan elektronik
sistemler, halka agik dagitik defterler, ddeme sistemlerinin yonetimi, para biriminin kriptografik
algoritmalar yoluyla temini gibi bir takim kavramlar 6ne ¢ikmaktadir ( Polasik vd., 2015, 37). Pek ¢ok
tilkede yasal zemini olmamasina ragmen genis bir kitlenin ilgisini ¢eken bu kavramlar ve bunlarla
iliskili konular tizerine yapilacak ¢alismalar finans piyasalarinda karsilik bulabilir.

Kripto para ve blok zinciri teknolojisi ile ilgili yayinlarin sayist 2016 yilindan itibaren artis
egilimindedir. Son zamanlarda bu alanlar 6nemli 6l¢iide gelisme gostermektedir (Klarin, 2020, 2). Bu
durum kripto paranin hem yatirimcilarin hem de akademisyenlerin ilgisini ¢cekmekte oldugu seklinde
yorumlanabilir.

4. BLOK ZINCIRI VE KRIPTO PARA

Blok zinciri, islem kayit gegmisini degismez olarak tuttugu i¢in hi¢ kimse blok zincirin
verilerinin orijinalliginden siiphe edemez. Kayitlarin kalici olarak sisteme baglanmasi 6nemli bir zincir
ozelligidir. Hi¢ kimsenin kendi bagimsiz kaydini tutmasma veya istedigi herhangi bir kayd:
degistirmesine izin verilmez. Kayitlarin her zaman goriilebilir olmasi blok zinciri teknolojisinin diger
bir gii¢lii yoniidiir (Thakur vd., 2019, 8).

Blok zinciri teknolojisi, finans, saglik, tedarik zinciri, ¢evrimi¢i oyunlar, sosyal medya gibi pek
cok alanda genis uygulama potansiyeline sahiptir (Muzammal vd., 2019, 106). Blok zinciri teknolojisi
olgunlastik¢a uygulamalarinin daha fazla sektore girmesi beklenmektedir (Casino vd., 2019, 72). Bu
genis alan ayn1 zamanda ¢ok hizli hareket etmektedir. Bundan dolay1 bu alanla ilgili son gelismelere
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ayak uydurmak ve anlamak 6nemlidir. Ayak uydurabilmek icin farkli blok zinciri modelleri arasinda
birlikte calisabilirligin saglanmasi gerekir. Buna ek olarak yiiksek bir hesaplama maliyetinden
kaginmak icin hafif bir blok zincir modeli tasarlamaya ihtiya¢ vardir. Donanim arizasi veya koti
niyetli diigiimlerden dolay1r olusabilecek verimlilik kayiplarini  6nlemek igin performans
optimizasyonu tasarimi ise diger 6nemli bir konudur (Aggarwal vd., 2019, 43).

2008 yilinda Satoshi Nakamoto blok zinciri kullanarak esler aras1 agda ¢ifte harcama sorununa
ve diger giivenlik sorunlarina nasil ¢6ziim buldugunu anlatti (Nakamoto , 2008, 1-9). O giinden bu
yana kripto para birimleri daha bilinir olmaktadirlar. Bunun en biiyiikk etmenlerinden biri -dagitik
defter sistemi ile etkin bir 6deme sistemi saglarken- politik bir siirece ya da hiikiimet diizenleme
sistemine bagli olmadan ¢alisabilmesidir (Corbet vd., 2019, 1). Ote yandan gizliligin kétiiye
kullanilmasinin énlenmesi i¢in kripto para birimlerinde diizenleme yapilmasi bir zorunluluktur (Zhang
vd., 2019, 36).

Bitcoin’in yatirim araci, emtia veya para olarak kullanilmasi noktasinda tartismalar devam
etmektedir. Bitcoin’nin ABD’de Chicago Emtia Borsasinda 2017 yilindan bu yana islem gormeye
baslamasi onun emtia olarak kullanilabilecegini gostermistir. Ayrica dagitik mimari ile ¢alismasindan
ve geleneksel piyasalardaki oynakliktan etkilenmemesinden dolayr oynakligin yiiksek oldugu
gelismekte olan ekonomilerde hedge araci olarak kullanilabilmesini olanakli kilmaktadir (Kuzu ve
Celik, 2020, 612).

5. YONTEM

Kiimelemede farkli yaklasgimlar vardir (Sahin vd.,2017, 283-295). Veri madenciliginde diiz
kiimelemeden daha zengin bilgi verme potansiyeline sahip olan hiyerarsik kiime analizi genellikle iki
sekilde yapilir. Birincisi, Hiyerarsik Aglomeratif kiimelenmedir. Bu yaklasimda; baslangicta her
verinin tek basina bir kiime olusturdugu varsayilir. Daha sonra kiime ¢iftlerinin, tiim verileri i¢eren tek
bir kiimeye ulasilincaya kadar birlestirme islemi asagidan yukariya tekrarlanir. fkincisi, hiyerarsik
boliinme kiimelemedir. Hiyerarsik boliinme kiimelemede, yukaridan asagiya dogru tiim kiimeler tek
bir kiime altinda toplanincaya kadar bolme tekrarlanir (Cirrincione vd., 2020, 57).

5.1. Dendrogram

Kiimeleme, pek ¢ok disiplinde aragtirmacilar tarafindan modellerin siniflandiriimasinda
kullanilir (Jain vd., 1999, 264). Kiimelemede her nokta ayr1 bir kiime olarak baslar ve tiim noktalar tek
bir kiimeye ait oluncaya kadar yinelenerek en yakin kiime ¢iftini toplar. Bu islem sonucunda olusan
dendrogram nihai hiyerarsik kiime yapisinda hangi kiimelerin hangi seviyede toplandigimi gdsteren
agag benzeri bir yapidir (Dash vd., 2003, 110). Sekil 1 ile verilen 6rnek dendrogram igin boliim tiyeligi
farkliligi, alt-dendrogram iiyelik farkliligi, kiime iiyeligi dendrogrami, kopenetik fark, maksimum
kenar mesafesi sayisi bilgileri asagidaki gibidir (Jafarzadegan vd., 2019, 2-3):

Sekil 1. Ornek Dendrogram.
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Kaynak: Jafarzadegan vd. (2019), kaynagindan donistiiriilmistir.
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olmadig1 kiimelerin sayisi. Boliim tiyeligi farkliligi Sekil 1 ile verilen dendrogramdaki a ve ¢ igin 2'dir.

Alt-dendrogram Uyelik Farklilig:: Iki kayit igin, her iki kaydin bulunmadig alt dendrogramlarin
sayist. Sekil 1 ile verilen dendrogramdaki a ve c'nin alt-dendrogram tiyelik farklilig: 2'ye esittir.

Kiime Uyeligi Dendrogrami: Iki 6zel kayit iceren en yakin kiimedeki kayitlarm sayisi. Sekil 1
ile verilen dendrogramdaki a ve c'ye en yakin kiime 3 kayit igerir.

Kopenetik Fark: iki 6zel kayd: birbirine baglayan en yakin kiimenin yiiksekligi. Sekil 1 ile
verilen dendrogramdaki a ve c'nin Kopenetik fark degeri 20’dir.

Maksimum Kenar Mesafesi Sayisi: iki 6zel kayd: birbirine baglayan en yakin kiimenin
seviyesi. Dendrogramdaki her yaprak diigiimiiniin seviyesi sifira esittir ve diger diigiimlerin seviyesi
asagidan yukariya dogru artirthir. Sekil 1 ile verilen dendrogramdaki a ve ¢ igin bu deger 2'dir.

5.2. Hiyerarsik Kiimelemenin Avantaj ve Dezavantajlari

Tek, eksiksiz, ortalama ve ward baglantis1 gibi farkli kullanimlari olan hiyerarsik kiimelemenin
avantaj ve dezavantajlari bulunmaktadir. Tablo 1 ile bu avantaj ve dezavantajlar verilmistir (Govender
ve Sivakumar, 2019, 16):

Tablo 1. Hiyerarsik kiimeleme igin avantaj ve dezavantaj tablosu.

Avantaj Dezavantaj
e Kiime sayisinin 6nceden belirtilmesini e  Yiiksek karmasiklik
gerektirmez e  Hesaplamadaki yavaslik
e  Dendrogram grafik gosterimi saglar e Kiimeler olusturulduktan sonra hicbir ayar
e  Farkli sekil ve biiyiikliikteki kiimeleri tespit yapilamaz
edebilme e Dendrogramin kesme seviyesine karar vermek zor
olabilir
e  Kullanilan uzaklik dl¢iisiine bagl kiimeler

5.3. Ward Yontemi

Sekil 6 ile verilen kiimelemede uzaklik mesafe dlgiimiinde Oklid Yéntemi kullanilmistir. Bu
metot veriler arasi farklilik ve uzaklik 6lgiimiinde siklikla kullanilmaktadir. Asagida metodun x ve y
icin uzaklik 6l¢iimii verilmistir (Gan vd., 2007, 326):

1/2

deuc(x:y) = ( ?:1(xj - }’j)z) (1)

Uygulamada kullanilan Ward yontemi geometrik yontem olarak adlandiriimaktadir (Tekin,
2015, s. 393). 1963 yilinda 6nerilen Ward’in yonteminin her adiminda, her olasi grubun birlesimi g6z
ontinde bulundurulur ve birlesme siirecinde bilgi kaybinda en az artisa neden olan iki grup birlestirilir.
Bu prosediirde her bir birlesme ile ilgili bilgi kaybim1 en aza indirecek sekilde P, P,_q,...,P;
boliimleri olusturulmaya calisilmaktadir. Genellikle, bilgi kaybi hata kareleri toplami (Error Sum of
Squares, ESS) kistasi olarak 6l¢iiliir. Bu nedenle, Ward’in metodu “minimum varyans” metodu olarak

da adlandirilir. Bir grup veri noktas1 C verildiginde, C ile iliskilendirilen hata karelerin toplam1 (Gan
vd., 2007, 132-133):

T
ESS(C) = Exec(x — n(0)) (x — u(0) (2)
veya:
1
ESS(C) = Exec XX — 12 (Bxec X) Bxec X)T @)
= Yxec XXT = |Clu(C)u)” (4)
u(C) ifadesi, C degerinin ortalamasidir. Yani:
H(0) = = Bxec X (5)
Kiimelemenin bir diizeyinde k grubu igin Ci, Cy, ..., Ck birinci seviye gruplart oldugunu
varsayalim. Bilgi kaybi, ESS toplamu ile temsil edilir.
ESS = Y1, ESS (Cy) (6)
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Uygulamada kullanilan R programlama dilinde “hclust” fonksiyonu kiimelenmekte olan n adet
nesne i¢in bir dizi farklilig1 kullanarak hiyerarsik bir kiime analizi gerceklestirir. Baslangicta, her bir
nesne kendi kiimesine atanir ve daha sonra algoritma yinelemeli olarak ilerler. Her adimda en benzer
iki bilesen kiimeye katilir. Bu islem sadece tek bir kiimeye kadar devam eder. Her asamada, kiimeler
arasindaki mesafeler, kullanilan 6zel kiimeleme yontemine goére Lance - Williams farklilig
giincelleme formiilii ile yeniden hesaplanir (Hierarchical Clustering).

6. BULGULAR

Bulgular boliimiinde, sirasiyla piyasa degeri agisindan onde gelen kripto paralarin piyasa
verileri, kripto paralarin fiyat verileri, fiyat degisimlerine gore kiimelemesi yapilan segili kripto
paralarin dendogrami verilmistir.

6.1. Piyasa Degerine Gore Kripto Paralar

Sekil 2 ile verilen kripto para piyasasina yonelik veriler incelendiginde 183.367.845.500 piyasa
degeri ile Bitcoin ilk sirada yer almaktadir. ikinci sirada Ethereum, iigiincii sirada Ripple
bulunmaktadir. ilk ii¢ sira sonrasinda yaklasik 5 milyar ABD Dolar1 ve daha diisiik piyasa degerine
sahip kripto paralarin siralandigi goriilmektedir (Coinmarketcap).

Sekil 2. Coinmarketcap verilerine gore Kripto para piyasasi (18.9.2019)

Cryptocurrency Market Cap

ethereum
$23,024,707,268

bitcoin-cash
. $5,837,560,368
" ripple
bitcoin $13,077,720,764
$183,560,016,531

binance-coin

tather <3 535,910,232
$4.140,909.335 stellar

6.2. Fiyatina Gore Kripto Paralar

Sekil 3 ile verilen ve Coinmarketcap kaynagindan alinan kripto para fiyat grafiginde, piyasa
degerinde oldugu gibi 10.219,47 ABD dolar fiyat: ile Bitcoin ilk sirada bulunmaktadir. Ikinci sirada
bulunan Maker’in fiyatinin 506,16 ABD Dolar1 oldugu g6z 6niine alindiginda Bitcoin ile diger kripto
para fiyatlar1 arasinda biiyiik bir fark oldugu sdylenebilir.
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Sekil 3. ilk 25 kripto para fiyat1 (18.9.2019)

ilk 25 Kripto Para Fiyati

=]
%)
2
=
©
=
VS

-
T 2
-

Kripto Para Sembolleri

6.3. Hiyerarsik Kiimeleme Dendrogrami

Kripto para birimi piyasasinin “iist” sektoriindeki yatirimcilarmn, irrasyonel davranarak kendi
inandiklar1 yerine diger yatirimcilarin kararlarim taklit ettigi goriilmektedir. Bu nedenle; kripto para
birimleri, birlikte hareket etme egiliminde olduklar1 bir davranis igerisindedirler. Bu siirii davranig
bigimi, literatiirde bildirilen ortak oynaklik bulgularinin kismi agiklamasi olabilir (Ballis ve Drakos,
2019, 5). Kiimeleme siireci sonunda birbirine benzer nesneler yakin kiimelerde yer aliyor iken,
birbirine benzemeyen nesneler uzak kiimelerde yer alacaklardir. Benzerligi belirlemek igin nesneler
arasindaki uzakliktan yararlanilir. Benzerlik 6l¢iisii olarak uzakligin kullanilmasi siirecinde nesneler
arasindaki uzaklik hesaplanir ve bireyler uygun olan kiime igerisine alinir (Akin ve Eren, 2012, 176).

Hiyerarsik kiimelemede, ozellikleri birbirine en yakin iiyeler ek kisa noktadan birlesirler.
Benzeme diistiikge olusan kiimelere yeni iliye veya iiye gruplari katilmaktadir. Birbirine en az
benzeyen iiyeler benzerlik mesafeci en yiiksek olanlardir (Sandal, 2009, 89). Sekil 4 ile 18.9.2019
tarihinde piyasa degeri olarak ilk 25 sirada yer alan kripto paralarin kiimeleme analizi dendogrami
verilmistir.

Secili kripto paralar 6 seviyeli bir dendogram iretmislerdir. Binance Coin(BNB), Bitcoin
SV(BSV), Ethereum Classic(ETC), Huobi Token(HT), Monero(XMR), Bitcoin(BTC), Tether(USDT)
mavi alanda yer almiglardi. ATOM, XRP, Stellar(XLM), Tezos(XTZ), Maker(MKR),
Chainlink(LINK), Ethereum(ETH), TRON(TRX), IOTA(MIOTA), NEO, Ontology(ONT), EOS,
Dash(DASH), UNUS SED LEO(LEO), Cardano(ADA), Bitcoin Cash(BCH), Litecoin(LTC),
NEM(XEM) kirmiz1 alanda yer almiglardir. Kirmizi alanda bulunan ATOM alt seviyelerde herhangi
bir kripto para ile gruba girmemistir. Piyasa degeri ve fiyati agisindan ilk sirada bulunan Bitcoin, en
yakin benzerligi Tether ile gostermistir. Piyasa degeri ve fiyati agisindan ikinci sirada bulunan
Ethereum birinci seviyede TRON ile bag kurmustur.
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Sekil 4. ilk 25 kripto para hiyerarsik kiimeleme dendrogrami (18.9.2019)

Cluster Dendrogram

Height

ENE

7. SONUC

Klarin (2020), tarafindan ifade edildigi ve calismanin literatiir incelemesi bdoliimiindeki
orneklerde de oldugu gibi kripto para ¢alismalar1 son yillarda ilgi gormektedir. Bu ilginin karsilig1
olan galismada, piyasa degeri agisindan 6nde gelen 25 kripto para biriminin fiyat degisimleri agisindan
birbirlerine benzerlik/farklilik seviyelerinin gosterilmesi amaglanmustir. Calisma, 18.09.2019 tarihi
itibari ile segili kripto paralarin 1 saatlik, 24 saatlik ve 7 giinliik fiyat degisim verilerini kapsamaktadir.

Yatirim sepeti olustururken, fiyat degisimleri agisindan yakin kiimede olan kripto paralara
yatirim yapmak yerine farkli kiimelerde bulunan paralara yatinm yapmak riski azaltabilir. Ward
metodu kullanilarak gruplamasi yapilan ¢alismanin dendrogramu (Sekil 4) incelendiginde iki ana grup
olusmus ve en alt seviyede fiyat degisiminde birbirine en ¢ok benzeyen kripto paralar yer almustir.
Buna goére birbirine en ¢ok benzeyen kripto paralar NEO ile Ontology olmustur. Bitcoin ile Tether
kripto paralari da yiiksek benzerlik gdstermektedirler.

Analizde olusan altinci seviye kiimede, bir tarafta farkli alt gruplara sahip Binance, Bitcoin SV,
Ethereum Classic, Huobi Token, Monero, Bitcoin, Tether kripto para birimleri yer almistir. Yine farkli
alt gruplara sahip diger taraf Cosmos, XRP, Stellar, Tezos, Maker, Chainlink, Ethereum, Tron, lota,
NEO, Ontology, EOS, Dash, UNUS SED LEO, Cardano, Bitcoin Cash, Litecoin, NEM
bilesenlerinden olusmustur. Kirmiz1 grupta yer alan ATOM, alt seviyelerde hi¢bir para birimi ile ayni
kiimeye girmeyerek digerlerinden ayrismustir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda, ATOM Kkripto para
biriminin yedi giinliik fiyat degisiminde %30’larin {izerine ¢ikmasi ve en yakinindaki kripto para
biriminin neredeyse iki kati fiyat degisimi performansi gostermesi etken olabilir. Bu 6zelliginden
dolayr ATOM riski dagitmak isteyen yatirimcilar i¢in secenek olusturmaktadir.

Gelecekte yapilacak calismalarda, galisilan kripto para sayisi artirilabilir. Bunun yaninda fiyat
degisim verileri daha uzun siireleri kapsayacak sekilde kiimeleme analizleri gerceklestirilebilir.
Boylece yatirimcilarin kripto para sepetlerinin risk seviyesini segmelerine imkan taniyan ve yol
gosterici olan ¢aligmalar yapilabilir.
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