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OZET

Altin, gegmiste siis esyasi, gii¢ sembolii, degisim aract ve para standardi olarak
kullanilmustir. Giiniimiizde ise altinin ticari ve parasal sistem igerisindeki yerinin giderek
azalmasma ragmen, toplum nazarinda bir yatirnm aract olarak kullanilmasi devam
etmektedir. 2000°1i yillarda teknolojideki ilerleme ile dijital bankacilik kullaniminin artig
gostermesi, altin alim ve satim islemlerinin toplumun her kesimi tarafindan kolaylikla
yapilir hale gelmesine neden olmustur. Boylece altin piyasasinda fiyatlarin belirlenmesinde
dijital bankaciligin etkisi ortaya ¢ikmustir. Bu ¢alisma Tiirkiye’de 2011-2020 doneminde
ceyreklik veriler kullanilarak, dijital bankacilik vasitasiyla yapilan altin islem hacminin,
altin fiyatlar1 iizerindeki etkisini Olgmeyi amaglamistir. Yapilan zaman serisi analiz
sonuclarina gére uzun donemde dijital bankacilik {izerinden yapilan altin islem hacminin,
gram altin fiyatlar {izerinde ciddi bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Altin Fiyatlari, Teknolojik Gelisme, Dijital Bankacilik, ARDL Model
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ABSTRACT

Gold, which started to be used as an ornament in the early periods of history, was later used
as a medium of exchange and became a symbol of power. Today, although the place of
gold in the commercial and monetary system is gradually decreasing, it continues to be
used as an investment instrument by financial markets. Due to the fact that gold is seen as
an investment instrument, gold exchanges have been established worldwide and started to
act as intermediaries for investors. Therefore, many micro and macroeconomic variables
are involved in determining gold prices. In this context, the researches conducted in the
literature section of the study are mentioned. With the developing technology and the
increase in the use of digital banking in the 2000s, gold trading transactions have become
easily performed by all segments of the society. This is expected to have an impact on gold
prices. This study aims to measure the effect of gold buying and selling volume through
digital banking on gold prices by using quarterly data for the period 2011-2020 in Turkey.
While gram gold prices are determined as the dependent variable of the study, the
independent variables are the volume of gold transactions made through internet and
mobile banking. According to the results of the analyses, it is seen that the independent
variables have a significant effect on prices in the long run.

Keywords: Gold Prices, Technological Development, Digital Banking, ARDL Model

GIRIS

Insanlik tarihinin baslangicindan buyana en fazla ragbet géren metallerin
baginda altin gelmektedir. Altin periyodik tabloda Latince Aurum
kelimesinin kisaltmasi olarak Au seklinde ifade edilmektedir. Anadolu’da
MO 5000 yillarinda siis esyast olarak kullanilmaya baslanan altin, Eski
Misir hiikiimdarlar1 tarafindan ¢ubuk seklinde uzatilarak degisim araci
olarak kullamilmustir. Tarih kitaplar1 incelendiginde Inka, Aztek, Yunan,

Asur ve Lidya medeniyetlerinin giinliik hayatta altina 6nem verdikleri
goriilmektedir (Sipahi vd. 2022).

Ekonomik olarak incelendiginde eski ¢aglarda bir giic sembolii olarak kabul
edilen altin medeniyetlerin hem iilke i¢i hem de iilke dis1 ticaretinde 6nemli
bir degisim araci olarak kullanilmistir. Degisim araci olarak kullanilmasina
sebep olan temel oOzeliklerinin basinda rengi, dayanikliigi ve kolay
islenebilir olmas1 gelmektedir. Yapilan arastirmalara gore ilk altin para MO

* Aurum parlayan anlamia gelmektedir.
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700’li yillarda, bugiin Tiirkiye sinirlart igerisinde yer alan bir bolgede
hiikiim siiren Lidya Krali Kroisos doneminde {iizerinde aslan figiiri ile
bastirilmistir (MTA, 2016).

llerleyen ¢aglarda altimin kullanim degerini siirdiirdiigii anlasiimaktadir.
Orta Cag Avrupa’sinda altin yiiksek degeri ve otorite sembolii olmasi
nedeniyle kraliyet ailesi, aristokratlar ve kilise tarafindan kullanildig:
gorilmektedir. Ayn1 donemde Dogu cografyasinda altin farkli amaclar i¢in
kullaniliyordu. Ornegin islam cografyasinda altinin, ticari islemlerde ve
miicevher siislemelerinde yer aldig1 goriilmektedir. Benzer sekilde Ipek yolu
tizerindeki ticarette Onemli bir yere sahip olan altin, miicevherat, ipek,
baharat ve diger liiks mallarm aliminda kullamlryordu. lerleyen dénemlerde
altin para standardi haline gelmeye baslamistir. 19. yiizyill baslarinda
Ingiltere ile baslaylp diinya genelinde altin para standardina gecis
gbzlemlenmistir (Dogan, 2012). Altin paranin uluslararasi anlamda bir
standart haline gelmesinden giiniimiize kadar olan siire¢ bir sonraki baglikta
daha ayrintili bir sekilde incelenecektir.

Giliniimiizde yasanan teknolojik gelismenin bankacilik sektoriini  de
etkiledigi goriilmektedir. Internet bankacilig1 ve mobil bankacilik gibi dijital
kanallarin kullanimi, miisterilerin bankacilik islemleri daha hizli, kolay ve
giivenilir sekilde yapmalarma olanak saglamistir. Dijital bankacilik
vasitastyla hesap a¢ma/kapama, fatura 6deme, kredi kartt vb. islemler
yaninda yatirima yonelik fon, hisse senedi ve altin alim-satimi1 gibi islemler
de yapilabilmektedir. Bu baglamda gelisen teknolojinin altin fiyatlarina
etkisi olup olmadigi bu ¢alismanin konusunu olusturmaktadir. Calismanin
amaci ise Tiirkiye’de dijital bankacilik (Internet ve mobil) kapsaminda
gerceklestirilen altin alim-satim iglemlerinin altin fiyatlar1 tizerinde etkisinin
olup olmadig1 ve etki derecesini ortaya koymaktir. Bu amagla oncelikle
ilgili literatiir incelenmis ardindan degiskenlerin aralarinda bir iligkinin olup
olmadig1 zaman serisi analizleri vasitasiyla ortaya konmustur.

PARA STANDARDINDAN GUNUMUZE ALTIN

Altin para standardi, bir iilkenin para biriminin belirli bir miktar altin ile
esdeger oldugu sistemdir. Bu sistemde, para birimi altin ile dogrudan
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degistirilebilir ve paranin degeri altin fiyatiyla belirlenir. Haliyle tilkelerdeki
altin rezervi, para birimi degeriyle dogru orantilidir. Bu standart tarih
boyunca ozellikle 19. Yiizyill sonu ve 20. Yiizyll basinda diinyada
uygulanan hakim para politikas: haline gelmistir. Birinci Diinya Savasi’nin
baslamasi ile savas ekonomisinin olugmasi altin para standardinda c¢esitli
sorunlar ortaya ¢ikt1. Ozellikle altin rezervlerinin ve arzinin sinirli olmasi
fiyatlarda dalgalanmaya neden olabiliyordu. Savasta kullanilan para
miktariin yiikselis gostermesi altin rezervlerinin tiilkenmesine neden
olmustur.

Biiyiik Buhran, 1929 yilinda baslayip 1930'lu yillar boyunca devam eden bir
ekonomik kriz olarak ifade edilebilir. Bu donemde yasanan kriz nedeniyle
birgok iilke altin para standardini terk etmistir. ingiltere 1931 yilinda, ABD
ise 1933 yilinda ayrilmistir. Bu ¢okiisten sonra, bircogu Ingiliz sémiirgesi
olan iilkeler, ulusal paralarim Ingiliz sterline baglamuslardir. Fransa
onderliginde bir grup {lilke altina bagliligim1 siirdiirme karar1 alirken,
Almanya onderliginde, Tiirkiye’de dahil olmak tizere bazi iilkeler kambiyo
denetimi uygulamasina ge¢mistir (Seyidoglu, 2013).

Ikinci diinya savasi sonrast 1944 yilinda imzalanan Bretton Woods
anlagsmasi sonucu iilkeler doviz kurunu ABD dolarina sabitlemislerdir. Bu
diizenleme 44 iilkenin katilimi ile gergeklestirilmis olan Birlesmis Milletler
Para ve Finans Konferansinda olusturulmustur. Bu sistemle birlikte ABD
dolar1 yillar sonra sisteme iliye merkez bankalari araciligl ile altina
sabitlendigi goriilmektedir. altin-dolar standardi olarak ta bilinen sistemin
amaci dolart altina, diger {ilke para birimlerini dolara baglamak suretiyle kur
dalgalanmalarini azaltmak ve istikrar saglamaktir. 1970’li yillarin basinda
ABD ekonomisindeki sorunlar, altin stoklarmin azalmasi ve para arzini
artirma vb. gerekgeler ile altin baghligin1 kaldirmak zorunda kaldi. Bu
durum sistemin c¢okmesine ve altin fiyatlarinin dalgalanmasina neden
olmustur (Akan, 2010).
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Grafik 1: Altin Ons Fiyati (ABD dolarr)

1971 yilinda uygulamadan kaldirilan Bretton Woods sistemi sonrasinda,
altin fiyatlar1 ABD dolarindan bagimsiz bir sekilde piyasa arz-talep
dengesine gore olusmaya basladig1 goriilmektedir. 1970'lerin ortalarinda,
yiiksek enflasyon ve petrol krizi nedeniyle altin fiyatlar1 hizla yiikseldigi
goriilmektedir. Sonraki donemde istikrarli bir seyir izleyen fiyatlar 2000’11
yillarda hizla yiikseldigi goriilmektedir

Gliniimiizde, altin fiyatlar1 hala piyasa talebi ve arz dengesine gore
belirlenmektedir. Ekonomik belirsizlikler, enflasyon, faiz oranlari, doviz
kurlar1 ve jeopolitik riskler gibi faktorler altin fiyatlarini etkileyebilir. Altin,
yatirimeilar tarafindan bir "giliven limani" olarak goriilir ve Ozellikle
ekonomik kriz donemlerinde talebi artabilir.

DIiJITAL BANKACILIK

Geleneksel bankacilik sistemi, miisterilerin hizmet alabilmesi i¢in en yakin
banka subesine gitmesi gerektirmektedir. Bu durum, miisteriler i¢in zaman
ve maliyet kayiplarina neden olabilir. Benzer sekilde, geleneksel
bankacilikta miisteri memnuniyetini artirmanin en 6nemli etmenlerden bir
tanesi ulasilabilirliktir. Ulasilabilirligi saglamanin en énemli kosullarindan
bir tanesi banka sube sayisin1 artirmakti. Bu durum ise bankalarin personel,
kira vb. maliyetlerin artigi olarak karsisina ¢ikmaktadir (Isin, 2006).
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Teknolojik gelismelerle birlikte internetin  yayginlasmasi, geleneksel
bankacilik hizmetlerinin web siteleri, mobil uygulamalar veya diger dijital
platformlar vasitasiyla sunulmasina olanak saglamistir. Dijital bankacilik
olarak adlandirilan bu teknoloji miisterilere daha fazla erisilebilirlik,
kolaylik ve hiz sunar. Bunun yani1 sira, bankalarin operasyonel maliyetlerini
azaltmalarina, miisteri hizmetlerini gelistirmelerine ve daha genis bir
miisteri tabanina ulasmalarina olanak saglar. Miisteriler acisan ise 7/24
hizmet imkani, sube olmayan yerlerde hizmet imkani gibi avantajlar
mevcuttur.

Dijital bankaciligin bazi temel Ozellikleri arasinda, online hesap agma,
mobil bankacilik, dijital cilizdanlar, sanal asistanlar, biyometrik kimlik
dogrulama ve 24/7 miisteri destegi bulunmaktadir. Ayrica, dijital bankacilik
teknolojileri, yapay zeka, blok zinciri ve acgik bankacilik gibi yenilikei
teknolojilerin kullanimi ile siirekli olarak gelismektedir. Bu teknolojiler
sayesinde, dijital bankacilik miisteri deneyimini ve giivenligini artirirken,
bankalarin verimliligini ve karliligin1 da artirabilir.
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Grafik 2: Dijital Bankacihk Miisteri Sayisinin Gelisimi

Grafik 2’de 2006 y1l1 itibariyle dijital bankacilig1 aktif olarak kullanan sayis1

gosterilmektedir. Grafige gore yillar gegtikce Ozellikle cep telefonu

teknolojisinin gelismesi ve mobil bankacilikta kullanilmasi nedeniyle 2011

yilinda sonra egilimin daha dik hale geldigi goriilmektedir. 2016 yilindan

sonra aktif kullanici sayisinda bir diisiis oldugu goriilmektedir. Bu durumun

banka istatistiklerinde sisteme giris sayisina gore belirlemede yeniden
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diizenlenme nedeniyle oldugu diisiiniilmektedir.
LITERATUR TARAMASI

Literatiir incelendiginde dijital bankaciligin altin fiyatlarina olan etkisi ile
ilgili yapilan ¢aligmalarin smirli oldugu goriilmektedir. Literatiirde
genellikle mikro ve makroekonomik degiskenlerin altin fiyatlaria etkisini
Olcmeye ¢alisildigr goriilmektedir. Bu ilgili literatiir asagida belirtilmistir.

Smith (2002) ¢aligmasinda Ocak 1991 Ekim 2001déneminde Avrupa ve
Japonya'da altin fiyat1 ile hisse senedi fiyat endeksleri arasindaki iliskiyi
olemiistiir. Degisken olarak Ug¢ Londra altin fiyati ve onyedi Avrupa
piyasasi ve Japonya i¢in hisse senedi fiyat endeksleri kullanilmistir. Altin
getirileri ile hisse senedi fiyat endekslerinin getirileri arasindaki kisa
donemli korelasyon genellikle kiigiik ve negatif, bazi seriler ve zaman
dilimleri icin kiiclik ve pozitif oldugu tespit edilmistir. tir. Altin fiyatlar1 ve
hisse senedi fiyat endeksleri arasinda esbiitiinlesik bir iligki tespit
edilememistir.

Tully ve Lucey (2007) caligmalarindal983-2003 donemi boyunca aylik veri
kullanarak altinin, nakit ve vadeli fiyatlar1 ile c¢esitli makroekonomik
degiskenler arasinda iliski olup olmadigi incelemistir. Yontem olarak
APGARCH modeli kullanilmigtir. Sonu¢ olarak kullanilan diger
makroekonomik degiskenlerden ziyade Amerikan dolarinin, altin tizerindeki
etkisi dogrulanmustir.

Sujit ve Kumar (2011) 2 Ocak 1998 ile 5 Haziran 2011 tarihleri arasindaki
3485 gozlemden olusan giinliik veriler kullanilarak yapilan c¢alismalarinda
altin fiyati, hisse senedi getirileri, doviz kuru ve petrol fiyati arasindaki
dinamik iliskiyi test etmeyi amaglamistir. Yontem olarak zaman serisi
kullanilan ¢alisma vektor otoregresif ve esbiitiinlesme teknigini
kullanilmistir. Sonug¢ olarak altin fiyatlarindaki dalgalanmanin petrol ve
diger endekslerden ziyade biiyiik Ol¢lide kendine bagli oldugu tespit
edilmistir.

Elmas ve Polat (2014) Ocak 1988 ile Mart 2013 donemini kapsayan
calismalarinda altin  fiyatlarim1  etkileyen talep yonli faktorleri
arastirmiglardir. Yontem olarak zaman serilerinin kullanildigi alismanin
soncunda gilimiis fiyatlari, petrol fiyatlar1 ve enflasyon oraninin altin
fiyatlarin1 pozitif yonde etkiledigini ortaya koymuslardir. Diger taraftan
Doviz kuru, Dow-Jones Endeksi ve faiz oraninin ise altin fiyatlarin1 negatif
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yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Yiiksel ve Akkog¢ (2016) calismalarinda altin fyatlarini, yapay sinir aglar
vasitastyla tahmin etmeyi amaglamistir. Burada bagimsiz degiskenler olarak
dolar/euro pariteis, glimiis fiyatlari, brent petrol fiyatlari, Dow Jones
Endeksi gibi degiskenler kullanilmistir. R2, RMSE, MAE ve MAPE gibi
performans kriterleri hesaplanan c¢alismada sonu¢ olarak yapay sinir
aglarinin altin fiyatlar1 tahmininde kullanilabileceginin yaninda altin
fiyatlariin belirlenmesinde etkili faktorlerin basinda giimiis ve petrol
fiyatlarmin geldigi tespit edilmistir.

Doganalp, Konya ve Kabaloglu (2016) Caligmalarinda Ocak 1996 ile
Haziran 2015 déneminde doviz kuru, ham petrol ithalati, faiz oranlar1 ve
BIST100’lin altin fiyatlar1 lizerindeki etkisini Ol¢miistiir. Yontem olarak
nedensellik iliskisinin kullanildigi ¢aligmanin sonucunda belirlenen
degiskenlerin altin fiyatlarini etkiledigi tespit edilmistir.

Korkulu, Oktay ve Akan (2017) mobil bankaciligin kullanim talebini
etkileyen faktorleri incelemistir. Calisma Erzurum Atatiirk Universitesi’nde
personeline anket uygulanarak gerceklestirilmistir. Yapilan lojistik
regresyon test sonuclarina gore kredi kullanimi, cinsiyet durumu, gelir
durumu, internet bankacilig1 ve bankada mevduatin olup olmamasi arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilirken diger degiskenlerde
anlamli bir fark bulunamamustir.

Alict ve Koseoglu (2021) calismalarinda Ocak 2000-Temmuz 2019
doneminde altin ons fiyati, enflasyon orani, Dow Jones sanayi endeksi gibi
makroekonomik degiskenlerin altin fiyatlar1 tizerindeki etkisi incelenmistir.
Yontem olarak ARDL modelinin belirlendigi c¢alismada sonug¢ olarak
degiskenlerin uzun donemde esbiitiinlesik oldugu tespit edilmistir.

Bulut ve Akyiiz (2020) caligmalarinda 2011-2019 dénemi igin ¢eyreklik
veriler kullanilarak, Tiirkiye’de dijital bankacilik ile ekonomik biiyiime
iliskisini incelemistir. Degisken olarak ¢alismada dijital bankacilik verileri
ve Reel GSYH verileri kullanilmis ve yontem olarak ARDL analizi
uygulanmistir. Sonug¢ olarak dijital bankacik kullaniminin, ekonomik
biiyiime iizerine etkisinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit
edilmistir.

Bakirtas ve Ustadmer (2019) Tiirk bankacilik sektoriinde yasanan
dijitallesmenin incelendigi calismasinda 2014-2018 doneminde ¢alisan
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sayisi, ATM sayisi, Internet ve mobil bankacilik miisteri sayilari
karsilastirilmistir. Sonug olarak dijitallesmenin sebepleri arasinda rekabet,
verimlilik ve miisteri ihtiyaglarma hizli cevap vermek oldugunu ortaya
koymustur.

VERI SETi

Caligmanin veri seti olarak altin gram fiyati, internet ve mobil bankacilik
vasitastyla yapilan altin islem hacmi (Altin alig-satis toplami) kullanilmastir.
Veri seti 2011-2020 donemine ait ¢eyreklik verilerden olusmaktadir. Veri
seti kisaltma, tanim, dénem ve elde edilen kaynaklar1 tablo 1’de asagida
sunulmustur. Serinin baslangi¢ tarihi Tiirk bankalar Birliginden elde edilen
veriler dogrultusunda belirlenmistir. Ayrica tim degiskenlerin logaritmasi
alinarak analize dahil edilmistir.

Tablo 1. Veri Seti

Kisaltma  Tanim Dénem Kaynak

Lalt Gram altin fiyatlar 201191-2020g3 TCMB EVDS
Internet Bankacilig1 vasitastyla

Lint yapilan altin iglem hacmi (alig-satis 2011q1-202093 tbb.org.tr

toplami)

Mobil Bankacilik vasitasiyla yapilan

L.mob altin iglem hacmi (alig-satig toplami)

2011q1-202093 tbb.org.tr

. YONTEM

Caligmada yontem olarak oOncelikle degiskenlerin birim kok varlig
Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri
vasitastyla arastirilmistir. Yapilan testler sonucunda degiskenler farkli
diizeylerde (I(0) ve I(1)) duragan hale geliyorsa Pesaran vd. (2001)
caligmalarinda ileri siirdiigi Sinir Testi yaklasimi uygulanabilir. Bu
baglamda calismada gerceklestirilen birim kok testlerinden sonra gecikme
uzunlugu belirlenmistir. Bu gecikme uzunluguna gore Sinir testi yaklagimi
(Pesaran vd.,2001) uygulanmistir.

Augmented Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Dickey-Fuller (1981) calismalarinda p olarak belirlenmis oldugu gecikme
uzunlugu ve modelinin sifir hipotezinde ARIMA(p,1,0) otoregresif
esbiitiinlesik hareketli ortalama siirecini test etmislerdir.

P
Ay =7yt—1+i§2ﬂiAyt—i+1+gt @
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p
AVp=CHr¥eat 2 BifV j1té @
i=2
p
Ay, =C+yYi_q+0ot+ X BiAY, i q1+6 (3)
=2

Yukarda belirtilen regresyon modelleri sirasiyla sabit terim ile trend
degiskeninin olmadig1 modeldir. Ikincisi sabit terimin eklendigi modeldir.
liclinciisii ise sabit terim ile trend degiskenlerinin eklendigi modeli ifade
etmektedir.

Phillips-Perron Birim Kok Testi

Analizlerde kullanilan br diger test Phillips ve Perron (1988) testidir.
Bu testin Dickey-Fuller tarafindan gelistirilen testin 6nemli farklarinda bir
tanesi, olusabilecek rassal soklar ile ilgilidir.

! a1 s2 —s?
Zs(nylJ 272 112 n >

= S T 172
t Tl |:S-|%| [T -2 ytZIJ ]
t=2

Yukarda hesaplama yontemi bulunan Phillips-Perron modelinde “Hg:birim
kok vardir” seklindedir. Hipotezler Hyp : o = 0 ve H; :a < 0 seklinde
kurulmugstur. Kritik deger olarak MacKinnon kritik degerlerinin
kullanilmasiin nedeni, Hesaplanan test istatistiginin asimptotik dagilimi
ADF testi ile ayn1 olmasindan dolayidir.

ARDL Esbiitiinlesme Testi

Zaman serisi ¢calismalarinda 6nemli siireglerden bir tanesi yontem se¢imidir.
Zaman serisi analizlerinde fark almaktan kaynakli veri kayiplar1 oniine
geemek icin ilk olarak Engle ve Granger (1987), Johansen (1988) ve
Johansen ve Juselius (1990) calismalarinda ileri siiriilen egbiitiinlesme
analizin kullanilan yontemler arasindadir. Ancak yukarida adi gegen
caligmalarda, analizi yapmak icin gerekli kosul degiskenlerin ayn1 seviyede
duragan olmalaridir. Ancak seriler incelendiginde, degiskenler farkli
diizeylerde duragan hale geliyor ise bu durumda Sinir testi yaklagimi
kullanilabilir (Pesaran vd., 2001).

ARDL modelinde 6rnek hata diizeltme modeli (UECM) asagida
gosterilmistir.

)
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AyTRK = 00 + ZlamAytfk + ZZQZkAka + 01y171 + 92Xt71 + & (5)

Burada Ho: #1=6,=0 hipotezi sinanmaktadir. Eger sinama sonucunda
Ho reddedilirse esbiitiinlesme vardir, reddedilemezse esbiitiinlesme iliskisi
yoktur, seklinde yorum yapilmaktadir. Burada oncelikle degiskenlere ait
hata diizeltme modeli asagida olusturulmustur.

Pl PZ
Alog Alt, = 6,+ Y 6,Alogint_ + > 6,Alogmob_, + 6, logint_, + 6,log mob, , + & (6)

k=1 k=1

BULGULAR

Calismanin bu kisminda Oncelikle degiskenlere ait birimkok testlerine
asagida yer verilmistir. Ardindan sinir testi ve  ARDL model analiz
sonuglarina yer verilmistir. Son olarak model ile ilgili tanisal testler ile
Cusum ve CusumsQ test sonuglari ile sonlandirilmstir.

Tablo 2. Augmented Dickey-Fuller ve Philips-Perron Birim Kok Testi Sonuglari

ADF Test Istatistikleri PP Test Istatistikleri
Diizey Birinci Fark  Diizey Birinci Fark  Sonug
0.5850 -4.8363" 0.6219 -4.8051"
Lalt t%l:-4.2191 t%1:-4.2268 t%1:-4.2191 Tos1: -4.2268 I(l)
tos:-3.5330 tos:-3.5366 tos5:-3.5330 tos: -3.5366
t%w:-3.1983 t%10:'3.2003 t%1o:'3.1983 too10: -3.2003
-3.8130 -7.9575 -3.8282 -8.9681
Llﬂt t%l:-4.2191 t%1:-4.2349 t%1:-4.2191 Tos1: -4.2268 I(O)
tos:-3.5330 toes:-3.5403 tos:-3.5330 tos: -3.5366
t%w:-3.1983 t%10:-3.2024 t%1o:'3.1983 too10: -3.2003
-4.3463 -7.1301 -4.3546 -10.995
t%l:-4.2191 t%1:-4.2349 t%1:-4.2191 Tos1: -4.2268
Lmob tos:-3.5330 toes:-3.5403 tos5:-3.5330 tos: -3.5366 1(0)
t%lo:-3.1983 t%m:-3.2024 t%1o:-3.1983 top10: -3.2003

Not: *, ** ve *** ifadeleri %10, %5 ve %]1 seviyesinde anlamlilik diizeyini gdstermektedir. Gecikme
sayilar1 Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.

Tablo 2°de gosterilen Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-Perron
(PP) Birim Kok Testi sonuglari incelendiginde her iki test sonucu benzerlik
gostermektedir. Lalt degiskeninin diizeyde birimkok icerdigi ve birinci
farkinda I(1) duragan hale geldigi goriilmektedir. Lint ve Lmob
degiskenlerinin diizeyde 1(0) duragan oldugu tespit edilmistir.

Bu baglamda calismada Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Sinir testi
yaklasimi kullanilmasi uygun goriilmiistiir. Bu testi uygulamak amaciyla
oncelikle gecikme uzunlugu tespiti yapilmis ve ardindan serilerde
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otokorelasyon olup olmadigi kontrol edilmistir.

Tablo 3. Gecikme Uzunlugu Tespiti
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -89.05327 NA 0.045109 5.414898  5.549577  5.460827
1 20.90492 194.0439 0.000119  -0.523819  0.014897* -0.340101
2 27.19969 9.997581 0.000142  -0.364688 0.578064 -0.043182
3 39.62995 17.54860 0.000120  -0.566468  0.780321 -0.107174
4 55.71978  19.87568*  8.49e-05* -0.983517* 0.767309 -0.386435*
5 61.07812 5.673536 0.000118  -0.769301  1.385561 -0.034432

Tablo 3’e gore modelin gecikme uzunlugu yukarida belirtilen kriterlerin
cogunlugu dikkate alinarak belirlenmistir. Buna goére uygun gecikme
uzunlugu 4 olarak kabul edilmistir.

Tablo 4. Sinir Testi Sonuglari

Model Test Istatistigi Deger K
F-Istatistigi 11.748969 2
Kritik Stnir Degerleri
Anlamlilik lo Stnir I, Smr
10% 2.63 3.35
5% 3.10 3.87
1% 4.13 5.00

Tablo 4 Smur Testi sonuglarina gore F istatistigi, hesaplanan alt ve st kritik
sinir degerleri ile karsilagtirllmistir. Burada F-istatistiginin (11.74) %1
anlamlilhik seviyesinde kritik degerin (5.00) dstiinde yer aldigt
goriilmektedir. Dolayisiyla degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi
oldugunu sdyleyebiliriz. Bu adimdan sonra seriler arasindaki uzun ve kisa
donem iligkinin ortaya konmasinda ARDL (Autoregressive Distribution
Lag) modeli kullanilmistir.

Tablo 5. ARDL (1,3,4) Uzun Dénem Sonuclari

Degisken Katsay1 Standart Hata T-Istatistigi Prob.

Lint 0.389554 0.129733 3.002740 0.0062
Lmob 0.185332 0.028238 6.563211 0.0000
C 0.885656 0.929621 0.952706 0.3502

Tablo 6’da gosterilen ARDL (1,3,4) uzun dénem sonuglarina gore internet
ve mobil bankacilik vasitasiyla yapilan altin iglem hacimlerinin gram altin
fiyatlar1 iizerinde etkisinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Burada internet bankacigi altin islem hacmindeki %1°lik bir
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artis altin fiyatlarina olan etkisi yaklasik %0.39 hesaplanirken, mobil
bankacilik tarafinda yapilan altin islem hacminin etkisi yaklagik %0.18
olarak tespit edilmistir.

Tablo 6. ARDL Hata Diizeltme Modeli Sonuc¢lari

Degisken Katsay1 Standart Hata T-Istatistigi Prob.
D(Lint) 0.124748 0.026573 4.694602 0.0001
D(Lint (-1)) 0.060847 0.022568 2.696120 0.0126
D(Lint (-2)) 0.059777 0.018521 3.227521 0.0036
D(Lmob) -0.041317 0.019168 -2.155562 0.0414
D(Lmob (-1)) -0.087548 0.021916 -3.994616 0.0005
D(Lmob (-2)) -0.078111 0.019411 -4.024014 0.0005
D(Lmob (-3)) -0.043240 0.014020 -3.084120 0.0051
ECM(-1) -0.231650 0.031859 -7.271201 0.0000
0.726923 Mean dependent 0.043237
R-squared var
A.R-squared 0.656125 S.D. dependent var 0.069355
S.E. of regression 0.040671 AIC -3.368991
S. S. resid 0.044661 SC -3.013483
Log likelihood 66.95735 H-Q -3.246270
D-W stat 1.904048

Tablo 6’da gosterilen isareti hata diizeltme sonuclarina gore, (ECM(-
1))olarak ifade edilen hata diizeltme teriminin katsay: isareti negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Boylece ilgili donemde gesitli soklardan
dolaytr olusacak dengeden sapma durumunun, gelecek donemde
diizeltilmekte oldugu sdylenebilir. Buna gore hata diizeltme terimi katsayisi
hesaplamasina gore (1/0,23) kisa donemde meydana gelecek bir sok ile
olusan dengesizliklerin 4 ceyreklik donem sonunda dengeye ulasacagini
gostermektedir.

Tablo 7.Tamsal Testler

Testler Istatistik Olasilik
Deger

Otokorelasyon Testi: Breusch-Godfrey LM 0.113328 0.8934

Degisen Varyans: Breusch-Pagan-Godfrey 6.255099 0.7934

Normallik Testi: Jarque-Bera 0.547984 0.7603

Bigim Testi: Ramsey Reset 2.667332 0.0740

Tablo 7°de model ile ilgili tanisal testler incelendiginde, Breusch-Godfrey
Seri Korelasyon LM Test Sonuglarina goére Hp Yyokluk hipotezi
reddedilememis ve serilerde herhangi bir otokorelasyon olmadigi tespit
edilmistir. Bu durumda sinir testinin yapilmasinda herhangi bir sakincanin
bulunmadigina kanaat getirilmistir. Breusch-Pagan-Godfrey degisen
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varyans test sonuclarma gore Hp yokluk hipotezi reddedilememis ve
serilerde herhangi bir degisen varyans problemi olmadigi goriilmiistiir.
Jarque-Bera normallik test sonuglarina gore olasilik degerinin 0.05’ten
biiyilk olmasit (0.7603>0.05) hata terimlerinin normal dagildigini
gostermektedir. Son olarak fonksiyonel bigim testi olan Ramsey reset test
sonuclarina gore, olasilik degerinin 0.05’ten biiyiikk oldugu (0.0740>0.05)
tespit edilmistir. Buna gére model kurulumunda fonksiyonel bi¢im hatasinin
olmadigi modelin kurulumunda herhangi bir sorun bulunmadigini
gostermektedir.
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Grafik 3. Cusum ve CusumsQ Kararhhk Testleri

Grafik 3’te Cusum ve CusumsQ kararlilik sekilleri gosterilmistir. Buna gore
ARDL (1,3,4) modelinin kritik sinirlar1 arasinda kalmasi elde edilen
sonuglarin istikrarli sonuglar verdigini gostermektedir.

SONUC

Tarihi milattan 6ncesine dayanan ve o donemden bu déneme en fazla ragbet
gbren metal altin olarak nitelendirilebilir. [lk dénemlerde siis esyas1 olarak
kullanilmaya baslanan altin, sonrasinda bir de8isim araci olarak kullanilmig
ve bir gii¢c sembolii haline gelmistir. ilerleyen c¢aglarda altin hem otorite
sembolii hem de ticari faaliyetlerde daha sik bir sekilde goriilmeye
baslamustir. Ulkelerin para standardi haline gelmesinin yaninda, giiniimiizde
gelisen teknoloji ile ¢esitli endiistrilerde siklikla kullanilmaya baslanmistir.
Kolay nakde cevrilebilirlik ozelliginden dolayr ulusal rezervler iginde
onemli bir yere sahip olmasindan dolayr altin hem resmi otoriteler hem de
toplumlar bazinda hala deger saklama araci olarak kullanilmaktadir.
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Gelisen teknoloji ile 2000’11 yillarda dijital bankacilik kullaniminin artig
gostermesi ile altin alim-satim islemlerinin toplumun her kesimi tarafindan
kolaylikla yapilir hale gelmistir. Bu durumunda altin fiyatlar1 {izerinde
etkisini olacagi beklenmektedir. Bu calismanin hedefi Tirkiye’de 2011-
2020 donemi icin dijital bankacilik vasitasiyla yapilan altin alis-satis
hacminin, altin fiyatlar1 iizerindeki etkisini 6lgmeyi amaglamigtir.

Calismada kullanilan ARDL (1,3,4) uzun donem bulgularina gore internet
ve mobil bankacilik vasitasiyla yapilan altin islem hacimlerinin gram altin
fiyatlar1 {lizerinde etkisinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
tespit edilmistir. Burada internet bankacigi altin islem hacmindeki %]1’lik
bir artis altin fiyatlarina olan etkisi yaklasik %0.39 hesaplanirken, mobil
bankacilik tarafinda yapilan altin islem hacminin etkisi yaklasik %0.18
olarak goriilmektedir.

Caligmanin bulgulari 1s181nda teknolojik gelismenin altin fiyatlari izerindeki
etkisinin kiiclimsenmeyecek derecede oldugu goriilmektedir. Teknolojik
gelismenin diger piyasalari da benzer bir sekilde etkiledigi diistiniilmektedir.
Bu duruma hem olumlu hem de olumsuz a¢idan bakmak miimkiindiir. Hem
finansal hem de emtia piyasasi i¢in serbest piyasa sartlarinin olusturulmasi
anlaminda olumlu oldugu disiiniilmektedir. Diger taraftan teknolojik
gelisme ile olusacak spekiilasyonlarin veya manipiilasyonlarin etkisi ile ani
fiyat dalgalanmalarina neden olabilecegi diisliniilmektedir.
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