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FAN TOKEN FiYATLARINDA BIiRLIKTELIK ETKIiSi

THE EFFECT OF ASSOCIATION ON FAN TOKEN PRICES

Tiirker TEKER' Aysen KONUSKAN?

OZ: Kripto paralarin  bilinirliginin  ve
kullaniminin artmastyla birlikte bu ekosisteme dahil
olan paydas sayist stirekli artis gostermektedir. Son
yillarda spor kuliipleri de kendi Fan Tokenlarin1 ihrag¢
ederek taraftarlarin kuliibe olan bagliliklar1 sayesinde
kuliibe mali kaynak yaratma sansi yakalamaktadir.
Fan Token satin alan taraftarlar ise hem kuliipleri
sayesinde finansal piyasalarda yatirim yapma, hem de
vip  hizmetler, Oncelikli  bilet alimi, 6zel
organizasyonlara katilim gibi kisisel avantajlar elde
etmektedir. Diinya genelinde futbol basta olmak iizere
basketbol, formula 1 gibi popiiler spor dallarinda
faaliyet gosteren kuliipler Fan Token ihra¢ etmeye
baglamistir. Bu ¢aligmada futbol kuliipleri tarafindan
ithrag edilen Fan Token fiyat hareketleri
incelenmektedir. Yontem olarak bir veri madenciligi
metodu olan Birliktelik Analizi kullanilmaktadir. Veri
seti  01.01.2022-01.08.2022  arasindaki  giinliik
verilerden olusmaktadir. Elde edilen bulgular 1s18inda
Fan Tokenlarin birbirlerinin fiyat hareketlerinden
etkilenip etkilenmedigi arastirilmaktadir. Gerek ortaya
¢ikan en giigli 5 kural, gerekse destek degeri en
yikksek kural TRA, LAZIO ve PORTO Fan
Tokenlarinin siklikla birlikte hareket ettigini ortaya
koymaktadir. Ayrica, FB, IBFK ve GOZ gibi 3 Tiirk
kuliibiine ait Fan Tokenlarin en az birliktelik kurali
igerisinde yer alan Fan Tokenlar olmasi ¢alismanin bir
diger 6nemli bulgusudur. Calismanin kripto para
alanindaki literatiire katki saglamasi amaglanmaktadir.
Calismanin Fan Token yatirimi yapmayi planlayan
yatirimcilara  portfdy  ¢esitlendirmesi  agisindan
ipuglar1 vermesi beklenmektedir.

Anahtar Kelimeler : Finans, Kripto Para,
Birliktelik Kurallart Analizi, Veri Madenciligi.

ABSTRACT: With increasing awareness
and use of cryptocurrencies, the number of
stakeholders involved in this ecosystem has steadily
increased. Over the last few years, sports clubs have
also issued their own Fan Tokens, due to the loyalty of
fans to the club. Therefore, they have had the chance
to raise funds for the club. Fans who purchase Fan
tokens enjoy personal benefits, such as investment in
capital markets, VIP services, purchase of priority
tickets and participation in special organizations.
Clubs operating in popular sports branches worldwide,
such as football, basketball and Formula One, have
released Fan Tokens. In this study, price movements
for Fan Tokens issued by football clubs are discussed.
A method, Association Rules Analysis, which is a data
mining method, is employed. The data set comprises
daily data between 01.01.2022 and 01.08.2022. Given
the results, it is examined whether Fan Tokens are
affected by the price moves of the other. Both the 5
strongest emerging rules and the one with the highest
support value reveal that TRA, LAZIO and PORTO
Fan Tokens frequently move together. Another
important finding of the study is that Fan Tokens
belonging to 3 Turkish clubs such as FB, IBFK and
GOZ are Fan Tokens that are included in the least
association rule. The aim of the study is to contribute
to the literature in the field of cryptocurrencies. The
study is expected to provide information to investors
considering investing in Fan Tokens in terms of
portfolio diversification.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

Fan Tokens are cryptocurrencies that have become popular recently. In this study, the issuing of fan token,
which is considered as an important subject in the cryptocurrency literature, is considered. While theoretical
information on Fan Tokens is provided, Fan Token price movements are also examined.

Research Questions

This study examines whether the prices of Fan tokens are changing together. While a Token Fan has
positive or negative returns, it is under consideration if other Tokens Fan have similar returns.

Methodology

In the study, Fan Tokens owned by football clubs are reviewed among the Fan Tokens with a market value
of over $1,000,000. The Data Set includes daily data between 01.01.2022 and 08.01.2022. Association Rule
analysis, a data mining method, is used as a method in the study.

Results and Conclusions

The Association Rules Analysis results reveal many findings. 400 different association rules were
determined among the Fan Tokens examined. TRA, LAZIO and PORTO Fan Tokens are largely acting together
according to the strongest rules emerging. Rule 77, the rule with the highest support value, also confirms this
result. PORTO, LAZIO and ACM are Fan Tokens with the most association rule. On the other hand, FB, IBFK,
GOZ Fan Tokens were detected in a very limited number of rules.
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1. TOKEN VE FAN TOKEN KAVRAMLARI

Token, blockchain ekosisteminde dijital olarak transfer edilebilen varliklardir. Bir token; {iriinii,
degeri ya da bir hizmeti temsil edebilir (Uzmancoin, t.y.). Tokenlar 6nceden var olan blockchainlere
bagimh olurlar. Kendilerine ait blockchainleri yoktur. Token’ler, merkezi olmayan uygulamalarin
olusturulmasint kolaylastiran Waves, Bitcoin, Ethereum gibi bir blockchain iizerine kurulmustur.
Tokenlarin birim degeri oldugundan, bu deger alinip satilabilmektedir. Sertifika, madeni para, oyun i¢i

Ogeler, deger, puan vb. sekillerde olabilmektedir (“Token nedir”, 2020).
Islevlerine gore Tokenlar asagidaki gibi dort kategoride siiflandirilabilir (Bitlo, t.y.):

e Equity Token: ICO (ilk token arzi) terimini kapsamaktadir. Bu Tokenlardaki isleyis, pay
senetlerindeki halka arz ile ayn1 benzer 6zellik géstermektedir. Equity Token, piyasa ¢ikisi ve
kurulus asamasinda ilk halka arz edilmektedir. Yatirnmcilar projenin ilk asamasinda destek
verdigi i¢in ileriki agamalarda belirli ayricaliklar kazanabilmektedir.

e Utility Token (Fayda token1): Yatirim amacli degildir. Hizmet amagli {iretilmistir.

e Governance Token (Yonetisim tokeni): Sahiplerine belli bir projenin ydnetisimi veya
hizmetinde s6z hakki tanimaktadir.

e Credit Token: Girisimci ve yatirimer arasinda koprii gorevi gormektedir. Kredi vermek i¢in

iiretilen bu token tiiriinde girisimciler yatirim yapanlardan borg alabilmektedir.

Fan Tokenlar ise taraftar token olarak da bilinmektedir. Fan Tokenlar, taraftarlar1 ve spor
kuliipleri arasindaki iletisimi gii¢clendirmek, taraftarlarin s6z sahibi olmas1 ve daha bir¢ok firsat sunmast
amaci ile verilen jetonlardir. Birden fazla borsa Fan Token satiglarini iistlenmektedir. Bunlarin en

basinda yer alan borsalar ise; Socios, Binance kripto para borsalarindandir (Bilgikripto, t.y.).

Fan Tokenlar, ERC-20 utility tokenlaridir. Bu, fan tokenlarinin miilkiyet, islem, kimlik
dogrulama ve oylama kayitlarini dogrulanabilir ve gilivenilir kilmak i¢in Ethereum blockchaine bagl
olduklar1 anlamina gelmektedir. Fan Tokenlari iirlin satin almak i¢in kullanabileceginiz bir para birimi
degildir. Ancak Fan Tokenlariniz1 diger agik kripto token piyasasinda ve Socios fan token sahipleriyle

takas edilebilmektedir (Socios, t.y.).

Fan Token almak, takiminizin taraftarlar ile ilgili belirli kararlar almasina yardimci olmak igin
size resmi takim oylamalarinda oy kullanma hakki vermektedir (Socios, t.y.). Fan Tokenlar1 olanlara
kuliip kararlarinda oy hakki, forma tasarimlari, {irlin, deneyim ve 6diil gibi cesitli taraftar faaliyetleri
saglayan ve bir grup, takim, kuliip vb. temsil eden kripto para birimidir. Miizik fan kuliipleri, spor
kuliipleri ve ¢esitli kuruluslar tarafindan kullanici deneyimlerini organize etmek, kuliip liderligi

olusturmak vb. amaglar i¢in kullanilmaktadir (Bitlo, t.y.).

14 Eyliil 2022 tarihiyle piyasada Fan Token olarak nitelendirilen toplamda 4620 Fan

Token vardir (Coinmarketcap, t.y.a).
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2. VERI MADENCILIGIi

Verilerin ¢ok olmasi nedeni ile verileri anlamlandirmak giintimiizde giderek zorlagmaktadir.
Depolanan veri miktarlarinin artmasina karsilik, bu yigilardan anlam ¢ikarabilmekte zorlasmaktadir.
Bundan dolay1 geleneksel yontemler ile veri yigilariin arasinda sakli olan ve dzellikle firma stratejileri
icin faydali olacak bilgileri bulmak neredeyse imkansiz hale gelmistir. Bu noktada veri madenciligi

caligmalar1 6nem kazanmaya baglamistir (Uzar, 2012).

Cesitli yontemler ile verilerin toplanmasi neticesinde olusan yigina yapilacak olan sorgulamalar

ve bu sorgulamalardan ¢ikarilacak analizler veri madenciligi olarak tanimlanmaktadir (Levent, 2016).

Diger bir tanimda; veri tabani kullanicisina, ilk durumda bilinmeyen diizenlemeleri ya da
iligkileri bulmak amaci ile kullanigli ve net sonuglar saglamak igin biiyiikk miktardaki veriyi se¢me,

kesfetme ve modelleme siireci olarak tanimlanmaktadir (Giudici, 2003).

Veri madenciligi, veri tabanlarinda saklanmig olan bir¢cok veriden daha once kesfedilememis
olan bilgileri oraya ¢ikarmaktir. Veri madenciligi, kendi bagina bir ¢6ziim degildir. Céziime ulasmak
icin verilecek karar stirecini destekleyen ve olusan problemi ¢6zmek igin gerekli olan bilgileri saglamaya

yarayan bir aragtir (Madria vd., 1999).

Veri madenciligindeki amag, toplanan bilgilerin, bir takim sayisal yontemler ile incelenmesi ve
ilgili olan yonetim destek ve kurulus dizgelerinde kullanilmak iizere degerlendirilmesidir. Veri
madenciligi bu amag¢ dogrultusunda, gecmis faaliyetlerin analizine dayanarak gelecegin dogru tahmin
edilmesine yardimci olacak karar verme modelleri olusturmaktadir (Uzar, 2012). Veri madenciliginin
temelinde birbiriyle yakindan iligkili olan {i¢ tane bilimsel disiplinden olugmaktadir. Bunlar; yapay zeka,
istatistik ve yapay 6grenmedir. Veri madenciligi teknolojisi, uygun maliyetli bilgi islem giicii ve biiytiik
verilerin simnirsiz potansiyeline ayak uydurmasi i¢in gelismeye devam etmektedir (“Veri Madenciligi

Nedir”, 2019).

Veri madenciligi, yararlandig1 disiplinlerde ve veri tabani, bilgi, bilgisayar teknolojilerinde
yasanilan gelismeler ile beraber daha genis uygulama alanlarina ulagsmustir. Bilimsel, kurumsal ve
giinliik yasamin en kiigiik kismina kadar her alanda, veri madenciligine basvurulabilmekte ve etkili
sonuglar almabilmektedir. Giinlimiizde veri madenciliginin kullanildig:r alanlardan bazilari, asagida

siralanmistir. Bunlar (Erken, 2017):

e Biyoloji, tip, genetik ve ilag
e Bankacilik

e Pazar yOnetimi

e Spor

e Sigortacilik

e Borsa
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2.1. Birliktelik Analizi

1993 yilinda ilk kez Agrawal tarafindan birliktelik kurallari madenciligi ¢alismalar
baglatilmistir. Giiniimiizde en ¢ok bilinen ve uygulanan algoritma olan Apriori algoritmasini 1994

yilinda Agrawal ve Srikant gelistirmistir (Agrawal ve Srikant, 1994).

Birliktelik kurallari, veri madenciligi modellerinden biridir. Biiyiik veri kiimeleri arasindaki
birliktelik davraniglarini belirlemede fayda saglamaktadir (Dogrul vd., 2015). Birliktelik kurali, veriler
icerisindeki birliktelik davraniglarimin tespitiyle ileriye yonelik ¢alismalar yapilmasini destekleyen ve
bunu ge¢mis veriler ile analiz ederek destekleyen bir yaklagimdir. Bu kuralda, miisterilerin alisveris
esnasinda satin aldiklari iiriinler arasindaki birliktelik-iligki baglarin1 bulmak ve miisterilerin satin alma
aliskanliklarinin tespit edilmesini hedeflenmektedir. Bu hedef sayesinde birliktelik-iliski baglar
arasinda saticilar daha etkin ve kazangli satiglar yapabilme imkanina sahip olmaktadir. Birliktelik kurali,
bir iligkide bir niteligin aldig1 degerler arasindaki bagimliliklari, anahtarda yer almayan diger niteliklere
gbre gruplama yapilmig verileri kullanarak tespit etmektedir. Kesfedilen oriintiiler veri kiimesinde

siklikla birlikte hareket eden nitelik degerleri arasindaki iliskiyi gostermektedir (Giirgen, 2008).

Genel anlamda, birliktelik analizi belirli bir gliven seviyesindeki esik degeri ve belli bir destek
yardimu ile birlikte sik goriilen verilerin, iglemlerin ya da kayitlarin tespit edilip analiz edilmesidir.
Boylelikle veri seti i¢indeki destek ve ilgili esik degeri kullanilarak en 6nemli iligkiler analiz edilerek

tanimlanabilmektedir (Sabah ve Bayraktar, 2020).

Birliktelik kurallart modellemesindeki asil amag, kullanilabilir veri tabanindan ilging olan
iligkilendirme kurallarmi tespit etmektedir. Bir¢ok yontem aracilifiyla ilginglik Slciilebilmektedir.
Burada, kurallarin gozlemlenen siklig ile ilgili istatistiksel ilgingligi gbz oniinde bulundurulmaktadir

(Kumcu ve Ozyériik, 2022).

Birliktelik kurallar1 saglik, miithendislik, ticaret ve fen alanlarinin igerisinde bulundugu bir¢ok
sektorde uygulanmakta ve kullanilmaktadir. Birliktelik kurallari, veri madenciligi ¢aligmalarinda biiyiik
yatirimlar yapilan ve veri madenciligi i¢in 6zel bir uygulama alani olarak kabul edilen bir uygulama

alanidir (Karagoz, 2007).

3. LITERATUR TARAMASI

Bu béliimde birliktelik analizinin yontem olarak belirlendigi ¢aligsmalara iliskin literatiir 6zetine

yer verilmektedir.
3.1. Sermaye Piyasalarinda Birliktelik Analizinin Kullamildig flgili Cahsmalar

Na ve Sohn (2011) ¢alismalarinda Giiney Kore borsa endeksi KOSPI ile diger borsa endeksleri
arasindaki iligkiyi birliktelik analizi ile incelemislerdir. Calisma sonunda elde edilen bulgular KOSPI

endeksinin ABD ve Avrupa borsa endeksleriyle ayni yonlii hareket igerisinde oldugunu ortaya
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koymustur. Ote yandan Japonya ve Hong Kong gibi Kore ile rekabetgi bir iliskiye sahip olan Dogu Asya
borsalar1 ile KOSPI endeksi ters yonlii hareket etmektedir.

Gemici (2012) calismasinda IMKB (Borsa Istanbul)’da yer alan hisse senetlerinden 10 tanesini
her sektorden bir adet olacak sekilde rastgele segerek bir veri seti hazirlamistir. 01.07.2011-03.10.2011
tarihleri arasindaki ikinci seans kapanis verilerin kullanildig1 caligmada birliktelik analizi yapilirken
Apriori algoritmasi kullanilmigtir. Caligsma sonucunda hisse senetlerine ait pek ¢ok birliktelik kurali elde
edilmistir. Ornegin Halk Bankasinda artis goriildiigii esnada %86,957 giiven ve %37,097 destek
diizeyleri ile GLYHO ve LOGO hisselerinde de artis yasanmaktadir.

Pandya Jalpa ve Morena Rustom (2017) ¢alismalarinda Hindistan borsasina ait yaklasik 6 yillik
veriden yararlanarak hisse senetleri arasindaki iliskiyi birliktelik analizi ile incelemislerdir. Veri seti
01.01.2010-30.09.2016 tarih araligimi kapsamaktadir. Analiz kapsaminda yaklagik 1250 hisse senedi

incelenmistir. Calismada Apriori ve FP-Growth algoritmalari birlikte kullanilmistir.

Unsal (2020) caligmasinda Borsa Istanbul’daki giinliik fiyat hareketlerini inceleyerek
birbirleriyle en ¢ok hareket eden hisse senetlerine dair iligkilerin ortaya konmasi amaglanmistir. Borsa
Istanbul’da yer alan 408 hisse senedine ait 249 giinliik verinin kullanildig1 ¢alismada Apriori algoritmasi
kullanilmigtir. Calismada birlikte hareket eden hisse senetlerine dair pek ¢ok bulgu elde edilmistir.
Ornegin 249 giinden olusan désnemde EUYO ve DYOBY hisseleri 188 kez beraber hareket ederken
NETAS hissesi de 172 kez bu ikiliye eslik etmistir.

Karaatli vd. (2021) calismalarinda BIST-30 endeksinde yer alan hisse senetlerinin seyrini
birliktelik analizi yontemi ile incelemislerdir. Algoritma olarak FP-Growth tercih edilmistir. Veri seti
06.11.2014 ile 05.11.2019 tarihleri arasindaki giinlitk kapanis fiyatlarindan olugmaktadir. Calismada
ayrica M1 para arzi, altin ons fiyati, ihracatin ithalati karsilama orani, sanayi iiretim endeksi, doviz
sepeti, imalat sanayi kapasite kullanim orani, faiz, iiretici fiyat endeksi, finansal hizmetler giiven
endeksi, uluslararasi dogrudan yatirimlar, ham petrol, S&P 500 endeksi gibi veriler de makroekonomik
degiskenler olarak yer almistir. Bulgular, BIST-30 endeksinde yer alan bankacilik sektorii hisselerinin
biiylik olclide birlikte hareket ettigini ortaya koymaktadir. Aynt zamanda ons altin ve S&P 500

endeksinin birlikte hareket ettigi de analiz sonuglarinin bir diger bulgusudur.

Kocabryik vd. (2021) galismalarinda Borsa Istanbul’da yer alan 30 endeksi birliktelik analizi ile
incelemislerdir. Calismada algoritma olarak FP-Growth tercih edilmistir. Veri seti 4.11.2014-
12.03.2021 tarihleri arasindaki 1601 giinliik veriden olusmaktadir. Calismada veri seti iki ayr1 grup
olarak degerlendirilmistir. Ik grup analizde elde edilen sonuglara gére XU030, XUTUM, XU100,
XUSRD, XUMAL, XBANK ve XKURY endeksleri arasinda birlikte hareket tespit edilmistir. Sektorel
bazda incelenen ikinci grup verilerde ise Bankacilik endeksi ile Mali endeks arasinda 6nemli bir birlikte

hareket s6z konusudur. Caligmada ortaya konan 6nemli bulgulardan birine gére 1601 giinliik veri setinin
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710 giiniinde XU030 ve XUTUM endeksleri birlikte hareket etmekte, XU100 ise 709 giinde bu harekete
eslik etmektedir.

Hernandez vd. (2021) calismalarinda kripto paralardaki fiyat hareketlerini birliktelik analizi
yontemiyle incelemislerdir. Veri setinde 131 kripto paranin 01.12.2019-05.07.2020 tarih araligindaki
saatlik fiyatlar1 yer almaktadir. Caligmada apriori algoritmasi tercih edilmistir. Calisma sonunda

incelenen kripto paralara iliskin pek ¢ok birliktelik kurali tespit edilmistir.

Teker (2022) ¢alismasinda Meme Coin olarak bilinen Shiba Inu ve Dogecoin fiyat hareketlerini
incelemistir. Veri setinin 01.10.2021-15.05.2022 tarih araligindan olustugu caligmada yontem olarak
birliktelik analizi kullanilmistir. Caligmada ortaya ¢ikan sonuglar Shiba Inu ve Dogecoin fiyatlarinin

birlikte hareket ettigini ifade etmektedir.

Ayrica, Liao vd. (2008), Voditel ve Deshpande (2011), Srisawat (2011), Karpio vd. (2013) ve
Murugan, (2021) sermaye piyasalarina iliskin c¢aligmalarda birliktelik analizi uygulamasinin diger

ornekleri olarak ifade edilebilir.
3.2. Birliktelik Analizi Kullamildig1 Diger Alanlardaki Calismalar

Dogan vd. (2014) calismalarinda bir sigorta sirketine ait verilerden yola ¢ikarak miisterilerin 8
farkli sigorta tiriiniinden hangi {irlinleri birlikte satin aldigini ortaya koymaya c¢alismislardir. Birliktelik
analizi uygulanirken yontem olarak Apriori algoritmasi tercih edilmistir. Buna gore kasko poligesi satin
alan misterilerin %64’ trafik sigortasi da satin almakta, yangin sigortasi satin alan miisterilerin %55’
DASK poligesi satin almaktadir. Ayrica yangin sigortast satin alan miisterilerin %34 {iniin Kasko,

%33 iiniin trafik sigortas1 policesi satin aldig1, ¢alismanin diger bulgular arasindadir.

Dogrul vd. (2015) ¢alismalarinda Cankiri ilinde 2013 yilinda gerceklesen, Jandarma ya da Polis
Trafik Timlerinin miidahale ettigi oliimlii ve yaralanmali trafik kazalarina iliskin verileri birliktelik
analizi yontemiyle analiz etmislerdir. Elde edilen sonuglara gore kazalarin siklikla giindiiz ve acgik
havada, yerlesim yeri diginda ve Agustos ayinda gerceklestigi tespit edilmistir. Ayrica, kaza yapan

stirticiilerin %95’inin erkek ve %45’inin de ilkokul mezunu oldugu analizler sonucunda belirlenmistir.

Giindiiz (2017) ¢calismasinda Samsun’da bir markette yapilan aligverislere iliskin satis verileri
iizerinden Market Sepet Analizi olarak adlandirilan tarzda bir uygulama gerceklestirmistir. Caligmada
yontem olarak birliktelik analizi kullanilirken algoritma olarak Apriori algoritmasi tercih edilmistir.
Caligmada iirlinler marketin gelir getirisine gore diisiik biitgeli ve yiiksek biitceli olarak iki gruba
ayrilmistir. Caligma sonunda birlikte satin alinan lirtinlere iligkin pek ¢ok bulgu elde edilmistir. Buna
gore, marketin gelir diislik biitceli olarak adlandirilan kategoride ev ve mutfak esyalari iirinlerinden
satin alanlarin %52’sinin temizlik {iriinii de satin aldig1 belirlenmistir. Ayn1 zamanda yiiksek biitgeli
olarak adlandirilan veri setinde ise soguk icecekler kategorisinden aligveris yapanlarin yaklasik

%350’sinin atistirmalik kategorisinden de tirlin aldig1 ¢aligmanin bir bagka bulgusudur.
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Bayram ve Diindar ¢alismalarinda 81 ildeki 960 yerlesim yerinde hangi banka subelerinin
birlikte yer aldigim aragtirmiglardir. Yontem olarak birliktelik analizi, algoritma olarak apriori
algoritmasi kullanilmistir. Caligmada ulagilan sonuglara gore, en yiiksek destek orani %54,6 ile Ziraat
Bankasi-Halk Bankasi birlikteligine aittir. Ayrica Ziraat Bankas1 ve Halkbank’in iki kamu bankas1
olarak birlikte yer aldig1 yerlesim yerlerinde en ¢ok bulunan banka Is Bankasidir (Bayram ve Diindar,
2021).

4. UYYGULAMA

Son dénemde futbol kuliiplerinin Fan Token ihraci konusunda istekli olduklar1 ve pek ¢ok
iilkeden futbol kuliibiiniin bu girisimde bulundugu bilinmektedir. Fan Tokenlar hem sporseverlerin hem
de kripto para yatirimiyla ilgilenenlerin yakindan takip ettigi birer varlik haline gelmistir. Bu varliklar
taraftarlarin kuliiplerine destek vermek i¢in satin alabilecegi araglar olmanin yani sira, kripto para
piyasalarinda alim satim iglemlerine konu oldugu i¢in bu varliklardan gelir elde etmek isteyen pek ¢ok
yatirimer oldugu bilinmektedir. Bu ¢alismada incelenen Fan Tokenlar arasindan birlikte hareket
sergileyenler veri madenciligi araciligi ile tespit edilmektedir. Calismanin kripto para yatirimcilarina,
ozellikle Fan Token yatinmina ilgi duyanlara, portfdy cesitlendirmesi ve riskin dengelenmesi

noktasinda fikir sunabilecegi diistiniilmektedir.
4.1. Veri Seti

Calismanin veri seti, belirlenen Fan Tokenlarin 01.01.2022-01.08.2022 tarihleri arasindaki
giinliik kapanis verilerinden olugmaktadir. Veri setinde toplam 213 giinliik veri mevcuttur. Veri seti tarih
araliginin bu sekilde sinirlanmasinin sebebi, Fan Token ihraglarmin son dénemde popiiler olmasi ve pek
cogunun son | yilda ortaya ¢ikmis olmasidir. Veri seti hazirlanirken 03.08.2022 tarihi itibariyla
Coinmarketcap verilerine gore piyasa degeri 1.000.000 dolarin iizerinde olan ve futbol kuliipleri
tarafindan ihra¢ edilen Fan Tokenlar ¢alisma kapsamina almmustir (Coinmarketcap, t.y.b). Fan
Tokenlara ait giinliik fiyat verileri Yahoo Finance’den elde edilmistir (Yahoo Finance, t.y.). Basketbol
kuliipleri ve Formula 1 kuliipleri gibi sporun diger alanina ait Fan Tokenlar veri setinin diginda
birakilmistir. Futbol kuliiplerine ait bir veri seti olusturularak, ayni sportif takvime sahip, ayni
turnuvalarda yer alan, basar1 Olgiitleri benzer olan (Sampiyonluk, Avrupa kupalarma katilim vb.) 20
spor kuliibiinden olusan bir veri seti olusturulmustur. Bu dogrultuda veri setinde yer alan Fan Tokenlara

iligkin bilgiler agagida yer alan tabloda goriilmektedir.
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Tablo 1. Fan Token Bilgileri

Numara FAN TOKEN iSMi KULUP ULKE
1 AFC Arsenal Ingiltere
2 ATM Atletico Madrid Ispanya
3 BAR Barcelona Ispanya
4 FB Fenerbahge Tirkiye
5 MENGO Flamengo Brezilya
6 GAL Galatasaray Tiirkiye
7 GOZ Goztepe Tiirkiye
8 INTER Inter Milan Italya
9 IBFK Istanbul Bagaksehir Tiirkiye
10 JUvV Juventus Italya
11 LAZIO S.S. Lazio Italya
12 LUFC Leeds United Ingiltere
13 CITY Manchester City Ingiltere
14 ACM AC Milan Italya
15 PORTO FC Porto Portekiz
16 PSG Paris Saint-Germain Fransa
17 ASR AS Roma Italya
18 SANTOS Santos FC Brezilya
19 TRA Trabzonspor Tiirkiye
20 VCF Valencia CF Ispanya

Coinmarketcap.com’dan yararlanilarak yazarlar tarafindan hazirlanmistir.
*Kuliip isimlerine gore alfabetik olarak siralanmaistir.

4.2. Metodoloji

Calismada Fan Token fiyat hareketleri bir veri madenciligi metodu olan birliktelik analizi
araciligryla incelenmektedir. Calisma kapsamina alinan 20 Fan Tokene ait giin sonu kapanis fiyatlari
Yahoo Finance web sayfasindan temin edilmis ve analize uygun sekilde diizenlenmistir. Birliktelik
analizi i¢in veriler 1 ve 0 halinde standart degerlere doniistiriilmiistiir. Bu islem yapilirken tiim fiyat
verileri bir giin 6ncesine gore artis yagsamis ise “1”, bir giin dncesine gore diisiis yasamis ise “0” olarak
kodlanmaktadir. Bu islem tiim Fan Token fiyatlari i¢in tekrarlanmig ve bu sekilde analiz edilecek veri
seti olusturulmustur. Birliktelik analizi yapilirken FP-Growth algoritmasi tercih edilmis olup analizler

WEKA programi ile gergeklestirilmistir.

WEKA programi var olan oriintiiler icerisinden anlamli sonuglar elde etmeye olanak veren pek
¢ok programdan biri olup kullanici dostu bir ara yiize sahip, popiiler bir acik kaynak kodlu yazilimdir
(Aksu ve Dogan, 2019). WEKA programinin ¢alismasi i¢in derin veri madenciligi bilgisine ihtiyag
yoktur. Bu nedenle WEKA popiiler bir veri madenciligi programidir (Sharma vd., 2012).
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X — Y birliktelik kurali, destek ve giiven esik degerlerini saglayacak sekilde iiretilir. Destek
degeri, X ve Y nesnelerinin birlikte bulundugu kayit sayisinin, veri tabanindaki tiim kayit sayisina
oranlanmasiyla elde edilirken, gliven degeri ise, X ve Y nesnelerinin bir arada bulundugu kayit sayisinin,
X nesnesinin (veya nesnelerinin) bulundugu kayit sayisina oranlanmasiyla hesaplanir. Destek ve giiven
ifadeleri O ile 1 arasinda degisir ve 1’e ne kadar yakinsa nesneler arasinda o kadar giiglii iliski oldugunu
gosterir. Bu nedenle bagintinin énemli olmasi i¢in iki degerin de miimkiin oldugu kadar ytiksek olmasi
gereklidir (Birant vd., 2010).

Birliktelik kuralinin matematiksel modeli Arawal, Imienlinski ve Swami tarafindan 1993 yilinda

verilmistir. Bu modelde; I = {11, 2, ...., Im}, m farki niteligin bir kiimesini; D, her T hareketinin

tek bir tamimlayicisimin oldugu bir veri tabanini belirtmektedir ve bir maddeler kiimesini
kapsamaktadir, 6yle ki TS I olmaktadir. TID her harekete ait tekil (unique) numarayi, k-oge

kiimesi k adet tiriin iceren iiriin kiimesini temsil etmektedir. X bir tirtin kiimesi olmak iizere T

hareketi X tiriin kiimesini ancak ve ancak X< T sartint saglyyorsa igerir. Burada XN Y=0 ; XY

c [ ve “iiriin kiimeleri” olarak adlandirilan tiriinlerin olusturdugu kiimelerdir. Bir birliktelik
kurali X — Y seklinde gosterilir...(Giirgen, 2008).

Birliktelik kurali formiilii;
X, X2 o0 Xm = Y1, Y2 ..., Ya
Birliktelik kuralinin destek degeri;

_n(XuY)
- n(D)

Birliktelik kural1 giiven degeri ise;

_n(XuY)
 nX)

olarak formiilize edilebilir. (Giirgen, 2008).

FP-Growth algoritmasiin genel yapisi ise Sekil 2°de yer almaktadir.
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Sekil 1. FP-Growth Algoritmasinin Genel Yapisi

Bog liste tamimla: FTJ;
foreach Hareket H; in VI do
foreach Nesne n; in H: do
Flry] ++;
end
end
foreach Nesnenin Fdo
if Fn] = mindestek then

end
end
Swrala F[]:

foreach Hareket H; in VT do
AgacaEkle(H:, kdk);
end

foreach nesnem:in Ndo

end
End

Algoritma FPGrowth (VT, mindestek)

n nesnesini Flistesinden sil

FPtree agac vapsmun kék diglim dnd tanimla: kdk;

H; kaydim F listesine gdre sirala;

Growth(kidk, ni, mindestek);

Kaynak: (Birant vd., 2010).

4.3. Bulgular

Bu bolimde birliktelik analizi sonuglarina yer verilerek elde edilen bulgular

yorumlanmaktadir.

Tablo 2. Tiim Degiskenler I¢in %95 Giiven Araliginda Tespit Edilen Birliktelik Kurallari

Sira Birliktelik Kurallar Conf. Lift Lev. Conv.
1. [TRA=1, VCF=1, LAZIO=1]: 63 ==>[PORTO=1]: 62 (0.98) (1.98) (0.14) (15.82)
2. [TRA=1, ACM=1, LAZIO=1]: 62 ==> [PORTO=1]: 61 (0.98) (1.98) (0.14) (15.57)
3. [TRA=1, CITY=1, LAZIO=1]: 61 ==>[PORTO=1]: 60 (0.98) (1.98) (0.14) (15.32)
4. [TRA=1, INTER=1, LAZIO=1]: 61 ==> [PORTO=1]: 60 (0.98) (1.98) (0.14) (15.32)
5. [TRA=1, AFC=1, LAZIO=1]: 61 ==>[PORTO=1]: 60 (0.98) (1.98) (0.14) (15.32)
6. [TRA=1, LAZIO=1, ASR=1]: 60 ==> [PORTO=1]: 59 (0.98) (1.98) (0.14) (15.07)
7. [PSG=1, ACM=1, MENGO=1]: 60 => [CITY=1]: 59 (0.98) (1.89) (0.13) (14.37)
8. [PORTO=1, ACM=1, VCF=1]: 60 ==> [LAZIO=1]: 59 (0.98) (2.16) (0.15) (16.34)
9. [TRA=1, PSG=1, PORTO=1, ACM=1]: 60 ==> [CITY=1]: 59 (0.98) (1.89) (0.13) (14.37)
10. [TRA=1, PSG=1, GAL=1, ACM=1]: 59 ==> [CITY=1]: 58 (0.98) (1.89) (0.13) (14.13)
11. [TRA=1, BAR=1, LAZIO=1]: 58 ==> [PORTO=1]: 57 (0.98) (1.97) (0.13) (14.57)
12. [PSG=1, SANTOS=1, VCF=1]: 58 ==> [LAZIO=1]: 57 (0.98) (2.16) (0.14) (15.79)
13. [ACM=1, SANTOS=1, VCF=1]: 58 =>[LAZIO=1]: 57 (0.98) (2.16) (0.14) (15.79)
14. [SANTOS=1, VCF=1, ASR=1]: 58 =>[LAZIO=1]: 57 (0.98) (2.16) (0.14) (15.79)
15. [TRA=1, PSG=1, AFC=1, ACM=1]: 5§ ==> [CITY=1]: 57 (0.98) (1.89) (0.13) (13.89)
16. [TRA=1, CITY=1, PSG=1, LAZIO=1]: 58 ==>[PORTO=1]: 57 (0.98) (1.97) (0.13) (14.57)
17. [TRA=1, PSG=1, BAR=1, ACM=1]: 58 ==> [CITY=1]: 57 (0.98) (1.89) (0.13) (13.89)
18. [TRA=1, CITY=1, ACM=1, LAZIO=1]: 58 ==> [PORTO=1]: 57 (0.98) (1.97) (0.13) (14.57)
19. [TRA=1, VCF=1, LAZIO=1, ASR=1]: 58 ==>[PORTO=1]: 57 (0.98) (1.97) (0.13) (14.57)
20. [TRA=1, GAL=1, LAZIO=1]: 57 ==>[PORTO=1]: 56 (0.98) (1.97) (0.13) (14.32)
21. [TRA=1, SANTOS=1, VCF=1]: 57 ==> [PORTO=1]: 56 (0.98) (1.97) (0.13) (14.32)
22, [TRA=1, SANTOS=1, VCF=1]: 57 => [LAZIO=1]: 56 (0.98) (2.16) (0.14) (15.52)
23. [INTER=1, SANTOS=1, VCF=1]: 57 ==> [LAZIO=1]: 56 (0.98) (2.16) (0.14) (15.52)
24, [AFC=1, SANTOS=1, VCF=1]: 57 =>[LAZIO=1]: 56 (0.98) (2.16) (0.14) (15.52)
25. [TRA=1, CITY=1, JUV=1, PORTO=1]: 57 => [PSG=1]: 56 (0.98) (1.94) (0.13) (14.05)
26. [TRA=1, INTER=1, VCF=1, LAZIO=1]: 57 ==> [PORTO=1]: 56 (0.98) (1.97) (0.13) (14.32)
27. [TRA=1, AFC=1, VCF=1, LAZIO=1]: 57 ==>[PORTO=1]: 56 (0.98) (1.97) (0.13) (14.32)
28. [TRA=1, ACM=1, SANTOS=1, LAZIO=1]: 57 => [PORTO=1]: 56 (0.98) (1.97) (0.13) (14.32)
29. [TRA=1, PORTO=1, ACM=1, VCF=1]: 57 ==> [LAZIO=1]: 56 (0.98) (2.16) (0.14) (15.52)
30. [TRA=1, ACM=1, VCF=1, LAZIO=1]: 57 ==> [PORTO=1]: 56 (0.98) (1.97) (0.13) (14.32)
31. [TRA=1, JUV=1, LAZIO=1]: 56 ==>[PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
32. [TRA=1, MENGO=1, LAZIO=1]: 56 ==>[PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
33. [TRA=1, PSG=I1, INTER=1, ACM=1]: 56 ==> [CITY=1]: 55 (0.98) (1.88) (0.12) (13.41)
34, [TRA=1, PSG=1, ACM=1, LAZIO=1]: 56 ==>[CITY=1]: 55 (0.98) (1.88) (0.12) (13.41)
35. [TRA=1, CITY=1, INTER=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
36. [TRA=1, CITY=1, AFC=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
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37. [TRA=1, CITY=1, SANTOS=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
38. [TRA=1, CITY=1, PORTO=1, VCF=1]: 56 =>[LAZIO=1]: 55 (0.98) (2.16) (0.14) (15.25)
39. [TRA=1, CITY=1, VCF=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
40. [TRA=1, PSG=1, AFC=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
41. [TRA=1, PSG=1, ACM=1, LAZIO=1]: 56 ==>[PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
42. [TRA=1, PSG=1, VCF=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
43, [TRA=1, INTER=1, AFC=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
44. [TRA=1, INTER=1, ACM=1, LAZIO=1]: 56 ==>[PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
45, [TRA=1, INTER=1, LAZIO=1, ASR=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
46. [TRA=1, AFC=1, ACM=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
47. [TRA=1, PORTO=1, SANTOS=1, VCF=1]: 56 ==> [LAZIO=1]: 55 (0.98) (2.16) (0.14) (15.25)
48. [TRA=1, SANTOS=1, VCF=1, LAZIO=1]: 56 ==> [PORTO=1]: 55 (0.98) (1.97) (0.13) (14.07)
49. [CITY=1, PSG=1, PORTO=1, VCF=1]: 56 ==> [LAZIO=1]: 55 (0.98) (2.16) (0.14) (15.25)
50. [CITY=1, PORTO=1, BAR=1, ASR=1]: 56 =>[ACM=1]: 55 (0.98) (1.99) (0.13) (14.2)
51. [CITY=1, PORTO=1, ATM=1, LAZIO=1]: 56 ==> [ACM=1]: 55 (0.98) (1.99) (0.13) (14.2)
52. [CITY=1, PORTO=1, ATM=1, ASR=1]: 56 ==> [ACM=1]: 55 (0.98) (1.99) (0.13) (14.2)
53. [PORTO=1, ACM=1, VCF=1, ASR=1]: 56 ==> [LAZIO=1]: 55 (0.98) (2.16) (0.14) (15.25)
54. [TRA=1, SANTOS=1, ASR=1]: 55 ==>[PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
55. [GAL~=1, MENGO=1, LAZIO=1]: 55 ==> [PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
56. [TRA=1, PSG=1, ACM=1, SANTOS=1]: 55 ==> [CITY=1]: 54 (0.98) (1.88) (0.12) (13.17)
57. [TRA=1, PSG=1, ACM=1, VCF=1]: 55 => [CITY=1]: 54 (0.98) (1.88) (0.12) (13.17)
58. [TRA=1, PSG=1, ACM=1, ASR=1]: 55 ==> [CITY=1]: 54 (0.98) (1.88) (0.12) (13.17)
59. [TRA=1, PSG=1, INTER=1, LAZIO=1]: 55 ==>[PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
60. [TRA=1, AFC=1, SANTOS=1, LAZIO=1]: 55 ==>[PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
61. [TRA=1, AFC=1, LAZIO=1, ASR=1]: 55 ==> [PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
62. [TRA=1, ACM=1, LAZIO=1, ASR=1]: 55 ==> [PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
63. [PSG=1, JUV=1, ACM=1, MENGO=1]: 55 ==> [CITY=1]: 54 (0.98) (1.88) (0.12) (13.17)
64. [CITY=1, JUV=1, PORTO=1, ASR=1]: 55 ==> [ACM=1]: 54 (0.98) (1.99) (0.13) (13.94)
65. [CITY=1, INTER=1, PORTO=1, VCF=1]: 55 ==>[LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
66. [CITY=1, PORTO=1, ACM=1, VCF=1]: 55 ==> [LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
67. [CITY=1, PORTO=1, VCF=1, ASR=1]: 55 ==> [LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
68. [PSG=1, PORTO=1, SANTOS=1, VCF=1]: 55 => [LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
69. [INTER=1, ACM=1, ATM=1, LAZIO=1]: 55 ==>[PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
70. [INTER=1, PORTO=1, ACM=1, VCF=1]: 55 ==>[LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
71. [AFC=1, PORTO=1, ACM=1, VCF=1]: 55 => [LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
72. [AFC=1, PORTO=1, SANTOS=1, VCF=1]: 55 =>[LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
73. [PORTO=1, ACM=1, SANTOS=1, VCF=1]: 55 => [LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
74. [PORTO=1, SANTOS=1, VCF=1, ASR=1]: 55 =>[LAZIO=1]: 54 (0.98) (2.16) (0.14) (14.98)
75. [TRA=1, CITY=1, PSG=1, ACM=1, LAZIO=1]: 55 ==>[PORTO=1]: 54 (0.98) (1.97) (0.13) (13.81)
76. [TRA=1, PSG=1, PORTO=1, ACM=1, LAZIO=1]: 55 => [CITY=1]: 54 (0.98) (1.88) (0.12) (13.17)
77. [TRA=1, LAZIO=1]: 70 ==> [PORTO=1]: 68 (0.97) (1.95) (0.16) (11.72)
78. [PSG=1, PORTO=1, ACM=1]: 68 ==> [CITY=1]: 66 (0.97) (1.86) (0.14) (10.85)
79. [PSG=1, BAR=1, ACM=1]: 67 ==>[CITY=1]: 65 (0.97) (1.86) (0.14) (10.69)
80. [TRA=1, PSG=1, ACM=1]: 66 ==> [CITY=1]: 64 (0.97) (1.86) (0.14) (10.54)
81. [PSG=1, INTER=1, ACM=1]: 66 ==> [CITY=1]: 64 (0.97) (1.86) (0.14) (10.54)
82. [PSG=1, GAL=1, ACM=1]: 66 ==> [CITY=1]: 64 (0.97) (1.86) (0.14) (10.54)
83. [PSG=1, ACM=1, ASR=1]: 65 ==> [CITY=1]: 63 (0.97) (1.86) (0.14) (10.38)
84. [PSG=1, AFC=1, ACM=1]: 64 ==> [CITY=1]: 62 (0.97) (1.86) (0.13) (10.22)
85. [PSG=1, ACM=1, LAZIO=1]: 64 ==> [CITY=1]: 62 (0.97) (1.86) (0.13) (10.22)
86. [PSG=1, ACM=1, LAZIO=1]: 64 ==>[PORTO=1]: 62 (0.97) (1.95) (0.14) (10.72)
87. [INTER=1, ACM=1, LAZIO=1]: 64 ==> [PORTO=1]: 62 (0.97) (1.95) (0.14) (10.72)
88. [TRA=1, PSG=1, LAZIO=1]: 63 ==> [PORTO=1]: 61 (0.97) (1.95) (0.14) (10.55)
89. [PORTO=1, SANTOS=1, ASR=1]: 63 =>[LAZIO=1]: 61 (0.97) (2.13) (0.15) (11.44)
90. [PORTO=1, VCF=1, ASR=1]: 63 ==>[LAZIO=1]: 61 (0.97) (2.13) (0.15) (11.44)
91. [TRA=1, SANTOS=1, LAZIO=1]: 62 ==> [PORTO=1]: 60 (0.97) (1.94) (0.14) (10.38)
92. [PSG=1, ACM=1, SANTOS=1]: 62 ==> [CITY=1]: 60 (0.97) (1.86) (0.13) 9.9)
93. [CITY=1, SANTOS=1, ASR=1]: 62 ==>[LAZIO=1]: 60 (0.97) (2.13) (0.15) (11.26)
94, [INTER=1, PORTO=1, VCF=1]: 62 ==>[LAZIO=1]: 60 (0.97) (2.13) (0.15) (11.26)
95. [AFC=1, PORTO=1, VCF=1]: 62 ==>[LAZIO=1]: 60 (0.97) (2.13) (0.15) (11.26)
96. [CITY=1, PSG=1, ACM=1, LAZIO=1]: 62 ==>[PORTO=1]: 60 (0.97) (1.94) (0.14) (10.38)
97. [PSG=1, PORTO=1, ACM=1, LAZIO=1]: 62 ==> [CITY=1]: 60 (0.97) (1.86) (0.13) 9.9)
98. [PSG=1, ACM=1, LUFC=1]: 61 =>[CITY=1]: 59 (0.97) (1.86) (0.13) (9.74)
99. [ACM=1, MENGO=1, LAZIO=1]: 61 ==>[CITY=1]: 59 (0.97) (1.86) (0.13) (9.74)
100 . [PSG=1, PORTO=1, VCF=1]: 61 ==> [LAZIO=1]: 59 (0.97) (2.12) (0.15) (11.07)

(Tabloda kurallarin saginda yer alan Conf.; giiven diizeyini, Lift; birlikte hareket etme katsayisini, Lev.;
kaldirag etkisini ve Conv.; iliski diizeyini ifade etmektedir (Karaath vd., 2021).

Literatiirde uygulamadaki destek degerinin ve giliven degerinin farkli

seviyelerde

belirlenebildigi goriilmiistiir. Ornegin Unsal (2020) ¢alismasinda destek degerini %15, giiven degerini
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ise %60 olarak belirlerken, Kocabiyik vd. (2021) ¢aligmalarinda destek degerini %10, giiven degerini
ise %95 olarak belirlemislerdir. Gemici (2012) ise ¢aligmasinda destek degerini %35 giliven degerini
%80 olarak belirlemistir. Bu ¢aligmada birliktelik analizi yapilirken destek degeri (support) 0,25, gliven
degeri (confidence) ise 0,95 olarak belirlenmistir. Bu oranlar belirlenirken literatiirde yer alan Unsal
(2020), Kocabiyik vd. (2021) ve Gemici’nin (2012) calismalarindaki degerler kistas kabul edilerek
destek degeri acisindan ortalama degerler secilmistir. Miimkiin olan en gii¢lii kurallar belirleyebilmek
adina giiven degeri, literatlirdeki ornekler incelenerek belirlenmis ve iist seviyeden uygulanmistir.
Belirlenen bu kisitlar ile veri setinde yer alan degiskenler arasinda olas1 en giiclii birliktelik kurallariin

tespit edilmesi amaglanmustir.

Tabloda birliktelik analizinin sonuglarina yer verilmistir. Tespit edilen birliktelik kurallari,
giiven degerine gore en yiiksekten asagiya dogru siralanmustir. Giiven degeri esit olan kurallar ise, ikinci
bir kisit olarak destek degerine gore en yiiksekten en asagiya dogru siralanmistir. Giiven degeri 0,95 ve
destek degeri 0,25 olarak belirlenen ve bu dogrultuda uygulanan birliktelik analizi sonucunda Fan Token
fiyatlarina iliskin 400 adet birliktelik kurali tespit edilmistir. Her ne kadar minimum giiven degeri analiz
oncesinde %95 olarak belirlenmis olsa da elde edilen birliktelik kurallarindan ilk 100’tiniin %98 ve %97
giiven diizeyinde oldugu goriilmektedir. Bu sonucun, degiskenler arasindaki giiclii birlikteligi ve iligkiyi
ortaya koymak adina 6nemli oldugu diisiiniilmektedir. Tabloda bu sonug¢lardan yalnizca ilk 100 sirada
yer alan, bir bagka deyisle en yiiksek giiven degerine sahip 100 kurala yer verilmigtir. Kurallarin

yorumlanmasinda Fan Tokenlar kuliip isimleri ile anilmaktadir.

1.kural incelendiginde Trabzonspor, Valencia ve Lazio’nun 63 kez birlikte artis gosterdigi,
Porto’nun ise 62 giin bu birliktelige eslik ettigi goriilmektedir. Kuralin giivenilirlik degeri %98, destek
degeri ise %29,5 (63/213) olarak tespit edilmistir.

2.kural incelendiginde Trabzonspor, Milan ve Lazio’nun 62 kez birlikte artis gosterdigi,
Porto’nun ise 61 giin bu birliktelige eslik ettigi goriilmektedir. Kuralin giivenilirlik degeri %98, destek
degeri ise %29,1 (62/213) olarak tespit edilmistir.

3.kural incelendiginde Trabzonspor, Manchester City ve Lazio’nun 61 kez birlikte artis
gosterdigi, Porto’nun ise 60 giin bu birliktelige eslik ettigi goriilmektedir. Kuralin giivenilirlik degeri
%098, destek degeri ise %28,6 (61/213) olarak tespit edilmistir.

4. kural incelendiginde Trabzonspor, Inter ve Lazio’nun 61 kez birlikte artis gosterdigi,
Porto’nun ise 60 giin bu birliktelige eslik ettigi goriilmektedir. Kuralin giivenilirlik degeri %98, destek
degeri ise %28,6 (61/213) olarak tespit edilmistir.

5. kural incelendiginde Trabzonspor, Arsenal ve Lazio’nun 61 kez birlikte artis gosterdigi,
Porto’nun ise 60 giin bu birliktelige eslik ettigi goriilmektedir. Kuralin giivenilirlik degeri %98, destek
degeri ise %28,6 (61/213) olarak tespit edilmistir.
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Bu 5 kural birlikte degerlendirildiginde tiim kurallarin igerisinde Trabzonspor, Lazio ve
Porto’nun yer aldig1 goriilmektedir. Buna gore, eslik eden kuliipler her kuralda degismekte, ancak bu 3
kuliip arasindaki pozitif yonlii birlikte hareket degismemektedir.

Tiim kurallar incelendiginde destek degeri en yliksek olan kuralin 77 numarali kural oldugu
goriilmektedir (70/213=%32,8). Bu kuralda Trabzonspor ve Lazio’nun 70 kez birlikte artis gdsterdigi,
Porto’nun ise 68 kez bu artisa eslik ettigi goriilmektedir. Bu kuralin destek degeri en yiiksek kural
olmasi, en giiclii kural olarak tespit edilen ilk siradaki kurallar1 destekler niteliktedir. Bahsedilen
kurallarda Trabzonspor, Lazio ve Porto’nun birlikte hareket eden 3’lii oldugu ifade edilmistir. Bu
kuralda ise en sik birlikte hareket eden Fan Tokenlarm bu 3 fan Token oldugu bir kez daha

gorlilmektedir.

Sekil 2. Fan Tokenlarin Yer Aldig1 Birliktelik Kurali Sayisi

Yer Aldig: Birliktelik Kural Sayisina Gore Fan Tokenlar
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Fan Token

Grafikte incelenen Fan Tokenlarin elde edilen 400 birliktelik kurali igerisinde ka¢ kez yer
aldiklarina iliskin rakamlar sunulmaktadir. Buna gore tespit edilen birliktelik kurallarinda en ¢ok
PORTO (258), LAZIO (246), ACM (212), CITY (198) ve PSG (145) yer almaktadir. Ote yandan GOZ
(1), FB (2), IBFK (3) en az birliktelik kuralinda yer alan Fan Tokenlardir.
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5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Kripto paralara olan ilgi son yillarda belirgin bir artig gostermektedir. Fan Tokenlar da kripto
para ekosistemi icerisine sporseverleri ve taraftarlar1 da dahil eden modern bir yatirim alternatifi olmaya
adaydir. Spor kuliibii taraftarlar1 kuliiplerinin ismini tastyan bir olusuma destek vermek gibi duygusal
yaklagimlar ya da kuliiplerinin basarisindan ekonomik fayda elde etmek gibi finansal gerekcelerle Fan
Token yatirim1 yapabilirler. Bu finansal varliklari karl1 bir yatirim olarak goren yatirimeilar ise herhangi
bir spor kuliibiine taraftar olmasalar dahi portféylerinde bu varliklart bulundurabilirler. Bu ¢alismada
Fan Token fiyatlarinda yasanan degisiklikler veri madenciligi ile aciklanmaya g¢alisilmistir. Futbol
kuliiplerinin ihrag ettigi Fan Tokenlar genis ¢erceve olarak belirlenerek bu kategoride en yiiksek piyasa
degeri baz alinarak yapilan bir siniflandirma ile 20 Fan Token belirlenmistir. Bu Fan Tokenlar birliktelik

analizi ad1 verilen veri madenciligi yontemi ile analiz edilmistir.

Calismada elde edilen birliktelik kurallari incelendiginde belirlenen destek ve giiven degerlerini
saglayan 400 adet birliktelik kurali tespit edildigi goriilmektedir. En giiclii 5 kuralin tamaminda
Trabzonspor, Lazio ve Porto Fan Tokenlarinin yer aldig1 goriilmektedir. Bu sonug, 3 Fan Tokenin
onemli Olciide birlikte hareket ettigini gostermektedir. Ayrica elde edilen tiim kurallar igerisinde destek
degeri en yiiksek olan 77 numarali kural da bu sonucu teyit eder niteliktedir. Buna gére Trabzonspor ve
Lazio 70 kez birlikte hareket etmekte ve 68 kez Porto bu ikiliye eslik etmektedir. Ote yandan elde edilen
400 farkl1 birliktelik kurali igerisinde en fazla kuralda yer alan Fan Tokenlar Porto, Lazio, Ac Milan, en
az birliktelik kuralinda yer alan Fan Tokenlar ise Goztepe, Fenerbahge ve Istanbul Basaksehir olarak
tespit edilmistir. Buna gore Trabzonspor ve Galatasaray Fan Token disindaki Tiirk kuliiplerine ait Fan

Tokenlarin neredeyse hicbir Fan Token ile birlikte hareket sergilemedigi anlasilmaktadir.

Calismada baz1 Fan Tokenlarin birlikte hareket ettigine dair pek c¢ok gii¢lii birliktelik kurali
tespit edilmistir. Bu yoniiyle calismanin bulgular1 Hernandez vd. (2021) ve Teker’in (2022)
caligmalarinda elde edilen baz1 kripto paralarin birlikte hareket ettigine iliskin bulgular ile benzerlik

gostermektedir.

Calisgmada elde edilen sonuglarin kripto para piyasalarina iligkin aragtirmalar yiriiten
caligmacilara ve kripto para piyasasina yatirim yapmayl planlayan yatirimcilara fikir sunacagi
diistiniilmektedir. Elde edilen bulgulara gore yatirimeilar herhangi bir Fan Token ile ilgili yukar1 yonlii
hareket beklentisi i¢inde olduklarinda bu Fan Token ile birlikte hareket eden Fan Tokenler arasindan
yatirimet profillerine uyanlari portfdylerine dahil edebilirler. Bu Fan Tokenler arasindan bazilar1 daha
once yukar1 yonlii harekete baglarken digerleri zamansal olarak daha ge¢ harckete baglayabilir. Yine bu
zamansal farkliliktan yararlanarak heniiz hareket gerceklestirmemis Fan Tokenler portfoye dahil
edilebilir. Alternatif olarak, birliktelik bulgusu yer almayan Fan Tokenlar portfoye birlikte dahil edilerek
portfdy ¢esitlendirmesi yapilabilir ve portfdy riski azaltilabilir.
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