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Oz

Bu c¢alismanin amaci az enerji tiikketen ve kirliligi azaltmak {izerine projeleri olan Cardano ve
Ripple fiyatlarinin dogalgaz fiyatlar1 {izerindeki etkisini arastirmaktir. Bu kapsamda Cardano coin,
Ripple coin ve dogalgazin dolar bazli verilerden elde edilen 2018:06 — 2023:04 zaman dilimine ait aylik
veriler kullanilmigtir. Calismada zaman serileri analizi kullanilarak Cardano, Ripple coinlerinin ve
dogalgaz fiyatlarinin hareketleri analiz edilmistir. Yapilan c¢alismada duraganligi olgmek igin
Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented Dickey-Fuller -ADF) birim kok testi ile analizi yapilmustir.
Birim kok testi sonucunda serilerin birinci farklarinda sabit terimlide duragan olduklari tespit edilmistir.
Yapisal kirilmalari incelemek icin ise Ziwot ve Andrew testi yapilmistir. Test sonuglarina gore ise
duraganlik problemi yasamadigi gézlemlenmistir. Sonrasinda ise var modeli kurularak optimal gecikme
uzunlugunun ti¢ oldugu tespit edilmistir. Gecikme uzunlugu tespitinden sonra ise birim ¢ember kok testi
ve otokorelasyon Im testi yapilmistir. Daha sonrasinda ise degiskenler arasinda uzun dénemde iligki
olup olmadigina bakmak i¢in Johensen Es Biitiinlesme testi yapilmigtir. Test sonucunda ise degiskenler
arasinda uzun donemli iligki oldugu tespit edilmistir. Es biitiinlesme testinden sonra dogalgaz fiyatlarini
etkileyen etmenleri tespit etmek i¢in Granger Nedensellik analizi yapilmistir. Nedensellik analizinden
sonra dogalgaz fiyatlarmi etkileyen degiskenleri tespit etmek i¢in EKK testi yapilmistir. Granger
nedensellik analizi sonucunda Cardano ve Ripple fiyatlar1 dogalgaz fiyatlar1 arasinda nedensellik

iligkisine rastlanilmamigstir. Cardano ile Ripple fiyatlari arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi oldugu
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tespit edilmistir. EKK testine gore ise Cardano ve Ripple fiyatlarinin dogalgaz fiyatlarim etkilemedigi

gozlemlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Kripto Para, Siirdiiriilebilir Enerji, Dogalgaz Fiyatlari

THE RELATIONSHIP OF NATURAL GAS PRICES WITH THE PRICES OF
CRYPTO CURRENCIES, WHICH ARE SUSTAINABLE ENERGY PROJECTS

Abstract

The aim of this study is to investigate the impact of Cardano and Ripple prices, which consume
less energy and have projects to reduce pollution, on natural gas prices. In this context, monthly data for
the period 2018:06 - 2023:04 obtained from dollar-based data of Cardano coin, Ripple coin and natural
gas were used. In the study, the movements of Cardano, Ripple coins and natural gas prices were
analyzed using time series analysis. In the study, analysis was performed with the Augmented Dickey-
Fuller (ADF) unit root test to measure stationarity. As a result of the unit root test, it was determined
that the series were stationary in their first differences with constant terms. Zivot and Andrew tests were
used to examine structural breaks. According to the test results, it was observed that there was no
stationarity problem. Afterwards, the var model was established and the optimal lag length was
determined to be three. After determining the lag length, unit circle root test and autocorrelation Im test
were performed. Afterwards, Johensen Cointegration test was performed to see whether there was a
long-term relationship between the variables. As a result of the test, it was determined that there was a
long-term relationship between the variables. After the cointegration test, Granger Causality analysis
was performed to determine the factors affecting natural gas prices. After the causality analysis, the
LCM test was conducted to identify the variables affecting natural gas prices. As a result of Granger
causality analysis, no causality relationship was found between Cardano and Ripple prices and natural
gas prices. It has been determined that there is a bidirectional causality relationship between Cardano
and Ripple prices. According to the EKK test, it has been observed that Cardano and Ripple prices do

not affect natural gas prices.

Keywords: Cryptocurrency, Sustainable Energy, Natural Gas Prices

Giris

Finans alanindaki siirdiiriilebilirlik politikacilar ve yatirimeilar i¢in ciddi bir endise
haline geldigi goriilmektedir(Mishra & Kaushik 2021; Wiek & Weber 2014). Ozellikle iklim

degisikliginin artmasi ile sirketler finansal, sosyal ve ¢evresel getiriler i¢in yesil yatirimlari

disiinmeye baglamistir (Khalil & Nimmanunta 2022; Tuhkanen & Vulturius 2020). Diinyanin
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dort bir yanindaki iilkeler, enerji verimliligini, cevresel kaliteyi ve siirdiiriilebilir finansal
uygulamalari tesvik etmek icin yesil tahviller ve diger siirdiiriilebilir finansal yatirimlar ihrag
etmeye odaklanmaktadir. Siirdiiriilebilir kripto para birimlerinin diinya siirdiiriilebilirligi
iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu ve portfoylerde yesil tahvillerle ¢esitlendiriciler olarak
kullanilabilecegi gosterilmistir. Siirdiiriilebilir veya yesil kripto para birimlerinin gelistirilmesi,
giinimiizde kayda deger bir gelismedir. Clinkii Bitcoin ve Etherum gibi geleneksel veya kirli
kripto para birimleri madencilik siirecinde yiiksek enerji tiiketimi gerektirir. Ayrica yiiksek
karbona sahiptir ve iklim degisikligi riskine kars1 savunmasizligi artirir. Buna karsin Cardano
ve Ripple gibi siirdiirebilir yesil kripto para birimleri dikkat cekmektedir (Haq & Bouri, 2022).
Dogalgaz ise topragin derin katmanlarinda uzun zaman igerisinde, bitki ve hayvan artiklarinin
kimyasal ayrima ugrayarak ge¢irdigi dogal doniisim sonucunda basing, sicaklik ve
radyoaktivitenin etkisiyle ayrisarak meydana gelmektedir. Fosil yakitlarin bir pargasi olan
hidrokarbon esasli dogalgaz, yer altinda kayalarin bosluklaria sikismis sekilde veya genis
rezervuar olarak bulunur. Dogalgaz kaynagindan ¢ikar ¢ikmaz, herhangi bir islem gérmeden
kullanilabilir (Rojey, & digerleri, 1997). Fosil yakitlardan kaynaklanan karbondioksit
emisyonlarinin iklim degisikligi izerindeki etkisi ve artan kiiresel endise géz dniine alindiginda
dogal gazin diger fosil yakitlarla karsilastirildiginda diisiik karbon icerdigi i¢in diinyanin 6nde
gelen ekonomilerinin bircogunda 6nemli bir enerji kaynagi haline geldigi goriilmektedir
(Hailemariam & Smyth, 2019).Yukarida anlatildig1 {izeri diinya i¢in dogal enerji kaynagi olan
dogalgaz ile siirdiiriilebilir enerji projeleri olan coinlerden Cardano ve Ripple fiyatlar
arasindaki iligki arastirilacaktir. Bu ¢aligma kripto paralara yatirim yapmak isteyen kisi ve

kurumlarin kripto paralar1 degerlendirmede kullanilabilir.
Literatiir

Kripto paralar ve jeopolitik riskler ile dogalgaz fiyatlar1 arasindaki iligskiye yonelik daha

onceki yapilmis ¢aligmalara asagida yer verilmistir.

Aysan vd., (2019) yapmis olduklar1 ¢alismada jeopolitik riskler ile kripto para fiyatlar
arasindaki iliski incelenmistir. Arastirmanin sonucunda ise jeopolitik riskteki negatif yonlii

degisimlerin kripto para getirilerini pozitif yonlii etkiledigi gézlemlenmistir

Jeopolitik riskler ile dogalgaz fiyatlar1 arasindaki iligkilerin incelendigi ¢aligmalara
bakildiginda ise Eyiipoglu ve Eylipoglu (2016) yaptiklar1 calismada jeopolitik riskler ile
dogalgaz fiyatlar1 arasinda uzun donemde iliski oldugu gozlemlenmistir. . Keles vd,.(2017)

yaptiklar1 arastirmada ise uzun donemde jeopolitik risklerin dogalgaz fiyatlar: ile iligkili
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oldugunu, kisa vadede ise iligki olmadig tespit edilmistir. Qin vd,. (2020) aragtirma sonuglarina

bakildiginda ise jeopolitik risklerin dogalgaz fiyatlari iizerinde etkisi olmadig1 gozlemlenmistir.

Symitsi ve Chalvatzis (2018) ise Bitcoin ile Dogalgaz arasindaki oynaklig1 dl¢gmek igin
VAR-BEKKAGARCH analiz yontemini kullanarak yaptiklar1 ¢alisma sonucunda kisa vadede
Dogalgaz fiyatlar1 ile Bitcoin fiyatlar1 arasinda etkilesim oldugu tespit edilmistir. Rehman ve
Apergis (2019), Bitcoin ve Ethereum ile dogalgaz arasindaki iliskiyi incelemistir. Inceleme
sonucunda dogalgaz vadeli islemlerinden Bitcoin fiyatina dogru simetrik nedensellik tespit
edilmistir. Derbali vd,. (2020) yaptiklar1 ¢alismada ise Dogalgaz fiyatlari ile Bitcoin fiyatlarinin
degisikliklerinde anlaml iliski oldugu tespit edilmistir. Goodell ve Goutte (2020) ise Bitcoin
ile Dogalgaz fiyatlarinin giinliikk verileri kullanarak yapmis olduklari c¢alismada Bitcoin
fiyatlarindaki degismenin Dogalgaz fiyatlar1 degisiminde etkisi oldugu gdzlemlenmistir.
Rehman ve Kang (2021) yiiriittiikleri ¢alismada ise Bitcoin ile Dogalgaz fiyatlar arasindaki iki
degiskenli ortak hareket tutarlilik testi sonucunda Bitcoin ile Dogalgaz arasinda esit ve anlaml
bir hareketlilik oldugunu gozlemlemistir. Azza vd,. (2021) yaptiklar1 ¢alismada kisa vadede
Bitcoin fiyatlarinin degisimi ile Dogalgaz fiyatlar1 degisimleri arasinda pozitif yonlii iliski
oldugu saptanmistir. Moussa vd,. (2021), Bitcoin ile Dogalgaz arasindaki iliskiyi STECM
modeliyle incelemistir. Arastirmada Ocak 2011 — Eyliil 2018 donemi Bitcoin ve dogalgaz
fiyatlarini veri seti olarak kullanilmigtir. Analiz sonucunda genel anlamda Bitcoin ile dogalgaz
arasinda negatif yonlii korelasyonun oldugu gozlenmistir. Lin ve An (2021) tarafindan yapilan
caligmada, Bitcoin ile dogalgaz arasindaki etkilesimi NARDL ile incelenmistir. Calismada 5
Ocak 2014 — 27 Aralik 2020 donemine ait Bitcoin ve dogalgaz serilerinden olusan haftalik
veriler kullanilmistir. Calisma sonucunda ise Bitcoin ile dogalgaz arasindaki iliskinin negatif
oldugu tespit edilmistir. Pham vd,. (2021), TVP-VAR ag baglanti modelini kullanarak kripto
para birimleri, yesil ve fosil yakit yatirimlar1 arasindaki zamanla degisen yayilmalar1 ve kripto
para birimleri, yesil ve fosil yakit varliklar1 arasindaki yayilmalar1 incelediginde varliklar
arasinda negatif getiri yayilimlarinin pozitif getiri yayilimlarindan daha biiyiik oldugunu ve
asimetrik yayilimlarinda mevcut oldugunu goézlemlenmistir. Ghorbel ve Jeribi (2021) ise
Covid-19 siirecinde Dogalgaz fiyatlar ile kripto para fiyatlarina iliskin ARCH ve GARCH
yontemlerini kullanarak yaptiklar1 ¢alismada Dogalgaz fiyatlarimin kripto para birimlerinin
oynakligimi pozitif yonde etkiledigi gozlemlenmistir. Meiryani vd,. (2022) yilinda 1 Ocak 2020-
31 Temmuz 2021 yillar1 arasindaki dogalgaz ve Bitcoin fiyatlarinin verileri ile yapmis olduklari
calismada Dogalgaz fiyatlarindaki degismenin Bitcoin fiyatlarindaki degismeyi pozitif yonde

etkiledigi gozlemlenmistir. Bu sonuclar 1518inda Bitcoin fiyatlart Dogalgaz fiyatlariin
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degisimlerinin iligkili oldugu tespit edilmistir. Tang ve Aruga (2022) yaptiklar1 arastirmada ise
Dogalgaz ve Bitcoin arasinda alt1 aydan kisa vadeli siirede pozitif iligki oldugu tespit edilmistir.
Omura vd,. (2023) vyaptiklart calismada Bitcoin ile Dogalgaz arasindaki oynakligi
degerlendirmek i¢cin HAR-RV modelini kullanilmistir. Yapilan calisma sonucunda Dogalgaz
fiyatlarinin Bitcoin fiyatlarini etkiledigi gézlemlenmistir. Afshan ve Nordin (2023) yaptiklar
caligmada Bitcoin ile dogalgaz fiyatlar1 arasindaki iliskide asir1 piyasa kosullarin da uzun
vadede dogalgaz fiyatlarindaki degismenin Bitcoin fiyatlara pozitif yonde etkisi oldugu
gozlemlenmistir. Kisa vadede ise dogalgaz fiyatlarinin Bitcoin getirileri iizerinde etkisi

olmadig1 gozlemlenmistir.

Literatiirde daha 6nce yapilan ¢aligmalar incelendiginde Kripto paralarin fiyatlari ile
dogalgaz fiyatlar1 arasindaki iliski ¢cogunlukla dogrusal yonde ve pozitif etkilesim igerisinde
oldugu gozlemlenmistir. Jeopolitik riskler ile dogalgaz fiyatlarinin arasindaki iliski

incelendiginde ise farkli sonuclar ¢iktig1 tespit edilmistir.
Yontem

Bu ¢alismada Cardano coin, Ripple coin ve dogalgazin dolar bazli verilerden elde edilen
2018:06 — 2023:04 zaman dilimine ait aylik veriler kullanilmistir. Calismada zaman serileri
analizi kullanilarak Cardano, Ripple coinlerinin ve dogalgaz fiyatlarinin hareketleri analiz
edilmistir. Yapilan ¢alismada duraganlig1 6lgmek i¢in Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented
Dickey-Fuller -ADF) birim kok testi ile analizi yapilmistir. Yapisal kirilmalart incelemek i¢in
ise Ziwot Andrews birim kok testi uygulanmigtir. Sonrasinda ise var modeli kurularak gecikme
uzunlugu tespit edilmistir. Gecikme uzunlugu tespitinden sonra ise birim ¢ember kok testi ve
otokorelasyon Im testi yapilmistir. Daha sonrasinda ise degiskenler arasinda uzun donemde
iliski olup olmadigina bakmak i¢in Johensen Es Biitiinlesme testi yapilmistir. Es biitiinlesme
testinden sonra dogalgaz fiyatlarini etkileyen etmenleri tespit etmek icin Granger Nedensellik
analizi yapilmistir. Nedensellik analizinden sonra dogalgaz fiyatlarmi etkileyen degiskenleri
tespit etmek icin Ekk testi yapilmistir. Ekk testinden sonra ise dogalgaz fiyatlarinin kendi

soklarindan ne diizeyde etkilendigini tespit etmek i¢in Varyans Ayristirma testi yapilmaistir.
Bulgular

Cardano ve Ripple coin fiyatlarindaki degismenin dogalgaz fiyatlar1 {izerindeki
etkilerinin arastirildig1 bu calismada ilk olarak serilerin duraganligini 6l¢gmek i¢in Genisletilmis
Dickey Fuller (Augmented Dickey-Fuller -ADF) birim kok testi ile analizi yapilmistir. Yapilan

analiz sonucunda verilerin duragan olmadig: tespit edilmistir. Serileri duragan hale getirmek
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icin verilerin birinci seviye farklar1 alinmistir. Daha sonra tekrar yapilan Genisletilmis Dickey
Fuller (Augmented Dickey-Fuller -ADF) serilerin duragan hale geldigi tespit edilmistir.

Asagidaki tabloda birim kok sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 1. ADF Degeri Birim Kok Sonuglar

Degiskenler T- Istatistigi Prob

Cardano -8.812344 0,0000
Dogalgaz -3.887216 0,0000
Ripple -7.828643 0.0000

Tablo 1 de goriildiigii iizere Cardano, Dogalgaz ve Ripple serilerinin birinci seviye
farklarina bakildiginda olasilik degerlerinin 0.05 ten kiigiik oldugu gézlemlenmistir. Bu bilgiler
dogrultusunda serilerin birinci farklarinda sabit terimlide duragan olduklar1 tespit edilmistir.
Ayn1 zamanda serilerin birinci farklarinda sabit terimlide birim kdke rastlanilmamustir. Serilerin
aynit sevide duraganlasmasi sebebiyle sahte nedensellik iliskisinin engelleyebilmek i¢in
Johansen es-biitiinlesme testi yapilmistir. Bu test ile degiskenler arasindaki uzun dénemli iligki
olup olmadig1 gozlemlenebilecektir. Asagidaki Tablo 2 ise yapisal kirilmalari incelemek igin

Zivot ve Andrew birim kok testi uygulanmistir.

Tablo 2. Zivot ve Andrew Testi Birim Kok Sonuglari

Degiskenler T- Istatistigi Prob

Cardano -11.05471 0,000100
Dogalgaz -5.702096 0,014275
Ripple -8.543910 0.016021

Tablo 2 incelendiginde Cordano, Dogalgaz ve Ripple serilerinin Zivot ve Andrew test
sonuglarina gore duraganlik problemi yasamadigi gézlemlenmistir. Zivot Andrew testinden
sonra ise Var modeli kurulup gecikme uzunlugunun tespiti saglanmasi i¢in gerekli testler

yapilmistir. Asagidaki tablo 3 de optimal gecikme uzunluguyla ilgili test verilerine yer

verilmistir.
Tablo 3. Optimal Gecikme Sayis1 Degeri
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -73.57906 NA 0.003251 2.784693 2.894184*  2.827034
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1 -64.81367 16.25580 0.003281 2.793224 3.231188 2.962589
2 -51.15592 23.83898 0.002779 2.623852 3.390288 2.920239
3 -35.99053 24.81610%* 0.002239* 2.399656* 3.494565 2.823066*

Johensen es —biitiinlesme testi yapilmadan 6nce Var modeli kurulup optimal gecikme
uzunluguna bakilmistir. Yapilan analiz sonucunda tablo 3’te goriildiigii iizere Schwarz bilgi
kriteri degeri i¢in 0 gecikme uzunlugu LR, FPE, AIC ve HQ kriterleri i¢in ise 3 gecikme
uzunlugu uygun oldugu tespit edilmistir. Bu bilgiler dahilinde en iyi optimal uzunlugun 3

oldugu gozlemlenmistir.

Tablo 4. Otokorelasyon- LM Testi

Lag LRE* stat Prob.
1 23.90160 0.0045
2 35.52057 0.0000
3 9.012821 0.4361

Tahmin edilen VAR modelindeki hata terimleri arasinda otokorelasyonun olup
olmadigini saptamak i¢in uygulana LM testi tablo 4 de gorildiigi lizere uygun gecikme
uzunlugunda olasilik degeri 0,05 biiyilik ¢ikmistir. Bu sonugla beraber 3 gecikme uzunlugunda

otokorelasyon ile ilgili bir sorun olmadig1 goriilmektedir.

Tablo 5. Johensen Es Biitiinlesme Analizi

Ho Maksimum iz 0.05 Olasilik Iliski
Ozdeger Istatistigi Kritik
Istatitigi Degeri
Dogalgaz r=0* 0.618203 65.21646 29.79707 0.0000 Var
Cardano r<1* 0.159917 13.22172 15.49471 0.1069 Yok
Ripple r<2* 0.068159 3.811998 3.841466 0.0509 Yok
Ho Eigen Max- 0.05 P Mliski
Degeri Eigen Kritik
Degeri Degeri
Dogalgaz r=0* 0.618203 51.99474 21.13162 0.0000 Var
Cardano r<1* 0.159917 9.409719 14.26460 0.2536 Yok
Ripple r<2* 0.068159 3.811998 3.841466 0.0509 Yok

Iz ve Maksimum Ozdeger testi 0.05 seviyesinde esbiitiinlesme oldugunu gdstermektedir.

*0.05 seviyesinde sifir hipotezinin reddedildigini belirtmektedir.
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Es-biitiinlesme analizinde degiskenler arasinda uzun donemde ancak degiskenler ayni

seviyede entegre olduklarinda saglanir. Tablo 5 bakildiginda Johensen es biitiinlesme testi

sonucunda olasilik degeri r = 0 serileri i¢in 0.005 ten kiigiik ¢cikmistir. Bu sonuglar altinda

degiskenler aras1 uzun dénemli bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Tablo 6. Granger Nedensellik Analizi

Obs . F- Olasihk
Istatistik
Dogalgaz —— —» Cardano 142 1.963690 | 0.5800
Ripple e Cardano 142 16.58731 | 0.0009
Cardano _— Dogalgaz 142 2.498087 | 0.4756
Ripple o Dogalgaz 142 0.545698 | 0.9087
Cardano —_ Ripple 142 39.16779 | 0.0000
Dogalgaz @———» Ripple 142 1.796835 | 0.6156

Tablo 6 incelendiginde Cordona ile Dogalgaz arasinda ¢ift yonli nedensellige

rastlanilamamistir. Ripple ile Dogalgaz arasinda cift yonlii nedensellige rastlanilamamaistir.

Cordona ile Ripple arasinda ¢ift yonlii nedensellige rastlanilmistir.

Tablo 7. En Kiigiik Kareler Test Sonuglar (EKK)

Bagimh Degisken: Dogalgaz

Degiskenler Katsayilar Standart Hata T-Istatistik P
Cardano 0.080853 0.467773 0.172846 0.8634
Ripple -0.375464 0.602790 -0.622877 0.5359
C -0.009204 0.122142 -0.075356 0.9402

Tablo 7 incelendiginde Cardanonun Dogalgaz Ulizerinde anlamli etkisi olmadigi

gozlemlenmistir. Yine Ripple Dogalgaz lizerinde anlamli bir etkisinin olmadig| gézlemlenmistir.
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Tablo 8. Varyans Ayristirma Testi

Periyot Standart Hata Dogalgaz Cardano Ripple
1 0.933432 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.947978 97.11105 2.267793 0.621156
3 0.962102 96.83572 2.252427 0.911856
4 0.998013 95.02635 3.172188 1.801464
5 1.001207 94.42602 3.754691 1.819289
6 1.012922 92.87993 4.249704 2.870366
7 1.017094 92.48722 4.608029 2.904754
8 1.024391 91.19816 5.704689 3.097150
9 1.026029 90.95474 5.746925 3.298332
10 1.027387 90.73313 5.973056 3.293817
11 1.029452 90.36954 6.258149 3.372311
12 1.029950 90.28460 6.273786 3.441616
13 1.030403 90.20900 6.351658 3.439339
14 1.031090 90.08989 6.443837 3.466271
15 1.031175 90.07498 6.445763 3.479254
16 1.031306 90.05358 6.467823 3.478598
17 1.031483 90.02349 6.491453 3.485060
18 1.031508 90.01923 6.492277 3.488489
19 1.031543 90.01368 6.498001 3.488321
20 1.031592 90.00544 6.504678 3.489885
21 1.031599 90.00424 6.504965 3.490797
22 1.031608 90.00289 6.506371 3.490740
23 1.031621 90.00062 6.508258 3.491122
24 1.031624 90.00022 6.508385 3.491399
25 1.031626 89.99988 6.508736 3.491384
26 1.031630 89.99923 6.509287 3.491483
27 1.031631 89.99910 6.509336 3.491568
28 1.031631 89.99901 6.509423 3.491564
29 1.031632 89.99883 6.509584 3.491590
30 1.031633 89.99878 6.509603 3.491617
31 1.031633 89.99876 6.509625 3.491616
32 1.031633 89.99871 6.509672 3.491623
33 1.031633 89.99869 6.509679 3.491631
34 1.031633 89.99869 6.509684 3.491631
35 1.031633 89.99867 6.509698 3.491633
36 1.031633 89.99867 6.509700 3.491635

Yukaridaki tablo 8’deki Varyans ayristirmasi testi sonucu Dogalgaz endeksindeki bir
degisimin hata varyansinin yiizde kaglik kismii kendisinden, kalan kisminin Cardano ve
Ripple coinden kaynaklandigini gostermektedir. Dogalgaz endeksinin ilk ayda kendi
soklarindan % 100 etkilenirken otuz besinci aydan itibaren kendi soklarindan %89.998667
seviyesinde etkilendigi tespit edilmistir. Diger degiskenlerin ise degisimlerinin kii¢iik oranda
oldugu gozlemlenmistir. On birinci aydan itibaren degerlerde degisme olmadigi tespit

edilmistir.
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Sonuc¢

Enerji piyasasi giin gectikge dnem kazanmaktadir. Ozellikle ¢evreye zarar1 olmayan
dogalgaz iilkeler i¢in biiylik 6nem tasimaktadir. Dogalgaz fiyatlari lizerinde bircok ekonomik
faktoriin etkili oldugu bilinmektedir. Son dénemde ortaya ¢ikan kripto para birimlerinin kisi
kurumlar tarafindan 6deme yatirim ve transfer araci olarak kullanildig1 gézlemlenmistir. Kripto
paralarin iiretilmesi asamasinda ise ¢ok yogun diizeyde enerji tiiketildigi ve c¢evre kirliligine
sebep olundugu gozlemlenmistir. Bu sebeple yatirimeilar gevre dostu ve az enerji tiikketen kripto
para liretmeye yatirim yapmaya baslamistir. Zamanla kripto paraya yapilan yatirimlarin enerji
fiyatlarin1 ne diizeyde etkiledigi merak edilmistir. Buradan yola ¢ikarak bu ¢aligmanin amaci
yesil kripto paralarin ociilerinden olan Cardano ve Ripple fiyatlarinin Dogalgaz fiyatlar

izerindeki etkisinin aragtirilmasidir. Bu sayede literatiire katki yapilacaktir.

Bu ¢aligmada Cardano coin, Ripple coin ve dogalgazin dolar bazli verilerden elde edilen
2018:06 — 2023:04 zaman dilimine ait aylik veriler kullanilmigtir. Calismada zaman serileri
analizi kullanilarak Cardano ve Ripple coinlerinin ve dogalgaz fiyatlarinin hareketleri analiz
edilmistir. Yapilan ¢aligmada duraganligi 6l¢mek i¢in Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented
Dickey-Fuller -ADF) birim kok testi ile analizi yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda verilerin
duragan olmadigi tespit edilmistir. Serileri duragan hale getirmek icin verilerin birinci seviye
farklar1 alinmistir. Daha sonra tekrar yapilan Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented Dickey-
Fuller -ADF) serilerin duragan hale geldigi tespit edilmistir. Sonrasinda ise var modeli
kurularak gecikme uzunlugunun 3 oldugu tespit edilmistir. Gecikme uzunlugu tespitinden sonra
ise otokorelasyon Im testi yapilmistir. Oto korelasyon Im testi sonucunda ise 3 gecikme
uzunlugunda otokorelasyonla ilgili problem olmadigi gozlemlenmistir. Daha sonrasinda ise
degiskenler arasinda uzun donemde iliski olup olmadigina bakmak i¢in Johensen Eg
Biitiinlesme testi yapilmis ve sonucunda ise en az bir iligki oldugu tespit edilmistir. Es
biitlinlesme testinden sonra dogalgaz fiyatlarini etkileyen etmenleri tespit etmek icin Granger
Nedensellik analizi yapilmistir. Granger nedensellik analiz sonucunda ise Cardano ve Ripple
ile dogalgaz fiyatlar1 arasinda herhangi bir nedensellie rastlanilmazken, Cardona ile Ripple
arasinda cift yonlii nedensellige rastlanilmistir. Nedensellik analizinden sonra dogalgaz
fiyatlarinmi etkileyen degiskenleri tespit etmek i¢in EKK testi yapilmis ve analiz sonucunda
dogalgaz fiyatlarinin Cardano ve Ripple fiyatlarindan etkilenmedigi tespit edilmistir. Ekk
testinden sonra ise dogalgaz fiyatlarinin kendi soklarindan ne diizeyde etkilendigini tespit

etmek icin varyans ayristirma testi yapilmistir. Varyans ayristirma testi sonucunda ise dogalgaz
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fiyatlarinin 35 aydan sonra %89.998667 oranlarinda sabitlendigi diger degiskenlerde degisimin

kiiclik oldugu gozlemlenmistir.

Daha 6nce yapilan ¢alismalar incelendiginde Azza vd,. (2021) yaptiklart ¢calismada kisa
vadede Bitcoin fiyatlarinin degisimi ile Dogalgaz fiyatlar1 degisimleri arasinda pozitif yonli
iliski oldugunu fakat diger taraftan Afshan ve Nordin (2023) yaptiklar1 ¢alismada Bitcoin ile
dogalgaz fiyatlar1 arasinda kisa vadede negatif iligki oldugu goézlemlenmistir. Rehman ve
Apergis (2019), Bitcoin ve Ethereum ile dogalgaz fiyatlari arasindaki iligkiyi incelendiginde ise
dogalgaz vadeli islemlerinden Bitcoin fiyatina dogru simetrik nedensellik tespit edilmistir. Bu
caligmada ise etkilesim bulunamamasinin sebebi Cardano ve Ripple coinlerinin Bitcoin kadar
hacime ulasamamis olduklar1 ve gelecek zamanda kripto paralarin daha fazla hacime ulastiklar
zaman farkli sonuglara ulagilabilecegi diisiiniilmektedir. Jeopolitik risklerin dogalgaz fiyatlari
izerindeki etkisinin incelendigi ¢aligmalara bakildiginda ise pozitif ve negatif yonlii etkilerin
oldugu ¢alismalarin yaninda hig iliskinin olmadigi ¢alismalarda oldugu gézlemlenmistir. Yine
farklh kripto paralar ve farkli enerji kaynaklar1 {izerinde calisilmasi etkilesim agisindan farkl

sonuglar ¢ikaracaktir.

Arastirmanin etik yonii

Yapilan bu c¢alismada “Yiiksekogretim Kurumlari Bilimsel Arastirma ve Yaym Etigi
Yonergesi” kapsaminda uyulmasi belirtilen tiim kurallara uyulmustur. Yonergenin ikinci
boliimii olan “Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigine Aykir1 Eylemler” bagligr altinda belirtilen

eylemlerden higbiri gergeklestirilmemistir.
Etik kurul 1zni gerektiren bir calisma olmadigin beyan ederim.
Cikar catismasi beyam

Bu ¢alismada, sonuglar1 veya yorumlari etkileyebilecek herhangi bir maddi veya diger asli ¢ikar

catigmas1 olmadigini beyan ederim.
Yazar katki orani

Calismanin tiim agsamalarina yazarlar ortak katki vermistir
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