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OZET: Calismanin amacit Borsa Istanbul’da “psikolojik bariyer’in var olup
olmadiginin test edilmesidir. Psikolojik bariyer arastirmasi daha énce Borsa Istanbul
icin yapilmamis olmasi nedeniyle 6nemlidir. Calismada 03 Nisan 2003 ile 12 Nisan
2013 tarihleri arasindaki 2,523 giinliikk kapanis degeri incelenmistir. Bu tarihler
arasindaki borsa endeksi hep bes basamakli olmasi nedeniyle se¢ilmistir. Ki- Kare
uyum testi ve regresyon analizleri sonucunda binler basamaginda Borsa Istanbul i¢in
psikolojik bariyer oldugu bulunmustur. Calismada veri kiimesi dongiisel olarak
simiile edilmis olup sonuglar yiizdesel olarak ilk sonuglarla paralellik
sergilemektedir.

Anahtar Kelimeler: Psikolojik Bariyer; Etkin Piyasa Teorisi; Borsa Istanbul

ABSTRACT: The aim of the study is to find out the existence of “psychological
barriers” in Borsa Istanbul. The importance of this study is that Psychological
Barrier has never been tested in Borsa Istanbul. The data set consists of 2523 daily
closing index values between 03 April 2003 to 12 April 2013. The reason of
choosing these dates is that all index values have five digits. Chi - Square goodness
of fit test and regression analysis indicate that there exists a psychological barrier
at thousands level but not for the other digits. Cyclical simulation is done and
results are interpreted as a percentage; the result of the simulation supports the
findings in the original data set.

Keywords: Psychological Barriers, Market Efficiency Theory,; Borsa Istanbul
JEL Classifications: G14,; CI5

1. Giris

Finansal piyasalar ile ilgili haber verenlerin veya teknik analiz yapan bireylerin birgogu
endeks degerinin direng ve destek noktasi oldugundan bahsetmektedir. Akademis-
yenler i¢in bu konu etkin piyasa hipotezinin test edilmesi anlamina gelmektedir.
Rakamlarin okunurken yuvarlanmasi genel itibari ile psikolojik bariyer olarak
adlandirtlir. Her hangi bir {irliniin fiyatinin 99,9 olmasi ile 100,1 olmasindaki alg1
birbirinden farkli olmaktadir. Psikolojik bariyer konusu ile ilgili yapilan ¢aligmalar
sayilarda yer alan rakamlarin diizgiin (uniform) dagilima sahip olup olmadig: ile test
edilmektedir. Endeks degerinin 23 ile bitmesi ile 83 ile bitmesinin arasinda relatif
frekanslar agisindan bir fark olmamasi gerekmektedir diye diistinilmektedir. Eger
yapilacak olan hipotez testinde diizgiin dagilim reddedilebilirse psikolojik bariyerin
var oldugu kabul edilmis olacaktir. 1990’11 yillarda yapilan ¢aligmalar psikolojik
bariyer kavramimin diizgiin dagilim hipotezinin reddedilmesi nedeniyle var oldugunu
iddia etmistir. Ancak zaman igerisinde Benford Kanunu olarak bilinen ve rakamlarin
sayllarin basamaklarinda esit olasilik ile yer almadigi gercegi diizgiin dagilim ile
psikolojik bariyer testinin yapilmasinda bazi soru isaretlerine sebep olmus ve
caligmalarda diizgin dagilm disinda Benford Kanununun belirledigi oranlar
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kullanilarak da test edilmesinin dogru olacagi diisiiniilmeye baglanmistir. Bu sekilde
yapilan ¢alismalarda bariyer olmadig tespit edilmistir.

Istatistiksel analizlerden regresyon analizi psikolojik bariyerin varligini gostermek igin
en fazla kullanilan yontem olmustur. Regresyon analizinde sifir hipotezi psikolojik
bariyer olmadigini, basamaklarin dagilimmin yaklasik olarak esit oldugunu bundan
dolay1 regresyon denkleminde sabitin 0,01 oldugunu, alternatif hipotez ise egimin
negatif ve sifirdan farkli oldugunu iddia etmektedir. Egimin negatif olmasi gézlenen
frekansin beklenen frekanstan daha az oldugunu gosterecektir ve psikolojik bariyer
oldugu anlamu ¢ikacaktir. Egimin pozitif ve anlamli olmasi durumunda ise kiimelenme
oldugu anlagilacaktir.

Bu caligma Borsa Istanbul’da daha once test edilmemis olan psikolojik bariyerin
varligini test etmesi agisindan dnemlidir. Psikolojik bariyerlerin olmasi etkin piyasa
hipotezinin reddedilmesi anlamina gelecektir. Bu anlamda etkin piyasa hipotezinin test
edilmesi saglanmis olacaktir.

2. Literatiir

Donaldson ve Kim (1993) psikolojik bariyerin var olmasi durumunda, yuvarlak
rakamlarm yakinindaki dar araliklarda daha az gdzlem olmasina sebep olacagini ancak
bariyerin asilmasi sonrasinda endeksin daha biiyiik dalgalanmalar1 olacagini ifade
etmektedirler. Bariyer olarak diisiinillen rakamsal araliktaki bolgede diger
basamaklarda sifir degerini alacak olan bir kukla degisken tanimlamis ve regresyon
modeli ile bariyerin varligini test etmislerdir. Kukla degiskenin oniindeki katsayinin
negatif ve anlamsiz olmast durumunda psikolojik bariyer oldugu, pozitif oldugu
durumda ise fiyat kiimelenmesi (price clustering) oldugu disiiniilecektir.

Ceuter, Dhaene ve Schatteman (1998)’in psikolojik bariyerin finansal piyasalarda,
doviz kurunda ve altin piyasasinda var oldugunu gosteren ¢aligmalar1 bulunmaktadir.
Bu caligmalarin temel varsayimi piyasa endekslerinin ikili basamaklarinm diizgiin
dagilima uydugu varsayimina dayanmaktadir. Ancak giinliik hisse senedi fiyatlart bile
olsa bu varsayimin test edilmesi i¢in yeterli miktarda veri bulunmamaktadir. Bununla
beraber endekslerin getirilerinin yapisi ikili basamaklar1 etkilemektedir. Psikolojik
bariyer hipotezine goére piyasalar “00” civarina yaklagsmaktan hoslanmazlar. M
degerlerinin diizglin dagilima sahip olamamasi hatta daha detaylandirirsak psikolojik
bariyer civarinda daha az miktarda frekansin olmasi psikolojik bariyer oldugunun bir
gostergesi olacaktir.

Literatiirde psikolojik bariyer ile ilgili yapilan ¢aligmalarda uzlagilmis bir karar yoktur.
Donaldson ve Kim (1993), Koedijk ve Stark (1994), Cyree ve digerleri (1999),
Aggarwal ve Lucey (2007), Chen ve Tai (2011) ile Shawn ve Kalaichelvan (2012)
yaptiklar1 ¢alismalarda psikolojik bariyerin varligindan bahsederken; Brown, Chua ve
Mitchell (2002), Ley ve Varian (1994), Bahng (2003), Dorfleitner ve Klein (2009) ile
Lu ve Giles (2010) ise yaptiklari ¢alismalarda psikolojik bariyer olmadigi sonucuna
varmuglardir.

Donaldson ve Kim (1993) yiizler basamaginda DJIA endeksinde psikolojik bariyer
oldugunu tespit etmistir. Yiizler basamaginda (2000, 2100, 2200 gibi) M=00
diizeyinde bariyer var ise “00” yakinlarinda daha az sayida gézlem yapilarak orta
seviyelerde ise frekansin “00” seviyesine yaklasacagini iddia eder. DJIA endeksi i¢in
diizgiin dagilimi reddetmis ancak Wilshire 5000 endeksi i¢in diizgiin dagilim iddiasini
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reddedememistir. Beta katsayisinin sifir olmasi bariyer olmadigini gosterirken
alternatif hipotez beta katsayisinin negatif oldugu yoniindedir. DJIA endeksinin beta
katsayilarinin negatif olmasi bariyer olmadig1 hipotezinin reddedilmesini getirecektir.

Koedijk ve Stark (1994) Belgika, Almanya, Japonya, ingiltere ve Amerika’nin endeks
degerlerinde psikolojik bariyerin varligini Donaldson’in (1990) makalesinde 6nerdigi
sekli ile test etmistir. 1980 ile 1992 yillar1 arasinda giinliik endeks degerlerinin
incelendigi ¢alismada psikolojik bariyerin tahmin i¢in kullanilamayacagi sonucuna
varmiglardir. Psikolojik bariyerin 6nemsenip Onemsenmemesi konusunda ise var
oldugu i¢in Onemsenmesi ancak tahminlerde yardimcr olmadigi igin de
6nemsenmemesi gerektigini ifade etmektedirler.

Cyree ve digerleri (1999) psikolojik bariyer testlerini incelediginde ti¢ cesit test
yonteminin var oldugunu ifade etmektedirler. Bu yontemleri diizgiin dagilim
hipotezinin test eden, bir giinliik getirinin test eden ve psikolojik bariyer yakinlarinda
getirinin anlamli etkisinin varligini test eden calismalar olarak siralamaktadirlar.
Yaptiklart ¢alismada Dow Jones, SP500, Toronto borsasi (TSE), Fransa’dan CAC,
Almanya’dan DAX, Hong Kong’dan Hang Seng, Tokyo’dan Nikkei 225 ve
Ingiltere’den FT endekslerini incelemislerdir. Calismada ARCH ve GARCH modelleri
kullanilmig ve bes borsada bariyerin asilmasi sonrasinda getirilerin anlamli oldugunu
bulmuslardir. Borsalardan sadece iki tanesinde ise bariyer asildiktan sonra asag1 yonlii
ortalama getirinin anlamli oldugu bulunmustur. Standart sapmada ise bariyer
gecildikten sonra sekiz borsanin yedisinde anlamli etki bulmuslardir.

Aggarwal ve Lucey (2007) altin piyasasinda psikolojik bariyer olup olmadigim
arastirmiglardir. Bariyer kuraminin var olmasini ii¢ sekilde belirlemeye galismiglardir:
rakamlarm dagilimi, bariyer civarindaki getirilerin davranisi ve bariyer olarak
diistiniilen rakamlarin frekansint kullanmislardir. Eger “00” psikolojik bariyer ise daha
az sayida gozlemlenmesi gerekecektir. Bu ¢aligmada 1980 ile 2000 yillar1 arasindaki
5,478 adet giinliikk altin fiyati, 1982 ile 2002 yillar1 arasindaki 5,478 adet giinliik ve
gelecek altin fiyatinin disginda 2001 ile 2003 tarihleri arasinda on beser dakikalik
76,555 adet altin fiyatin1 kullanmiglardir. Veri setindeki fiyatlarin hepsinde fiyatlar
1,000°den kiigiik oldugu i¢in onlar ve birler basamagi test edilmistir. Bunun anlami bu
caligmada “00” ve “0” civarindaki bariyerler, 300 veya 330 gibi, test edilmistir.
Basamaklarin diizgiin dagilima sahip olmadigint bulmuslardir.

Chen ve Tai (2011) TAIFEX gelecek piyasasindaki giinliik fiyatlarda, bariyer olarak
diisiiniilen iki basamak komsuluguna kukla degisken tanimlayarak regresyon modeli,
bariyer hump testinin yam1 sira GARCH modelini kullanarak psikolojik bariyerin
varligini test etmiglerdir. Yiizler basamaginda psikolojik bariyerin var oldugu ancak
binler basamaginda bariyer olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Shawn ve Kalaichelvan (2012) Yunanistan’dan ATX, Fransa’dan CAC, Almanya’dan
DAX, Ingiltere’den FTSE ve Isvigre’den SMI endekslerini incelemislerdir. Psikolojik
bariyer olup olmadigmi Diizeltilmis Kuiper Kolmogorov - Simirnov testi, regresyon
analizleri kullanarak test etmislerdir. Diizgiin dagilim hipotezinin test edilmesi
sonucunda binler basamaginda SMI endeksinin diizgiin dagilmadig1 yiizler
basamaginda ise biitiin endekslerin diizgiin dagildigr sonucuna ulagsmislardir. Binler
basamaginda CAC ve DAX endekslerinde kiimelenme oldugunu ifade etmislerdir.

Brown, Chua ve Mitchell (2002) Cin kiiltiiriinde yer alan bazi rakamlarin (“dort”
rakami 6lim kelimesinin sdylenisi ile aynit olmasi sebebiyle) ugursuzlugunu test
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etmeye ¢alismislardir. Lojistik regresyon ile alti Asya Pasifik iilkesinin borsa
endekslerinin  kiimelenmesini incelemislerdir. “0” rakami etrafinda rakamlarin
kiimelendigini, Cin kiiltiiriindeki “4” ve “8” gibi rakamlar etrafinda kiimelenmenin var
oldugunu gostermislerdir.

Ley ve Varian (1994) diizgiin dagilimin reddedilmis olmasinin bariyer oldugu
anlamma gelmeyecegini simiilasyon yaparak gostermislerdir. Geometrik rastgele
ylriiylls modelini  kullanarak  {irettikleri  seriye  diizgiin = dagilim  testi
yaptiklarinda %98,4 liniin diizgiin dagilimi reddedilmistir. Bu sonuca gore de diizgiin
dagilimin reddedilmis olmasiim psikolojik bariyer olmasi i¢in yeterli bir kanit
olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Bahng (2003) Giiney Kore, Tayvan, Hong Kong, Singapur, Tayland, Malezya ve
Endonezya borsalarinin endeks degerlerinde psikolojk bariyerin varligini aragtirmustir.
Regresyon analiz sonucunda Tayvan Borsasi disinda psikolojik bariyer olmadigi
sonucuna varmigtir.

Dorfleitner ve Klein (2009) calismalarinda dort 6nemli Avrupa borasasinda ve sekiz
o6nemli Alman hisse senedinde psikolojik bariyerin varligini arastirmiglardir. Yiizde
ikilik bariyeri birler basamagi i¢in 0,98 - 0,02; onlar basamagi i¢in 9,8 - 0,2; yiizler
basamagi i¢in 98 - 02 ve binler basamag i¢in 980 - 20 olarak tanimlamislardir. Ay
mantikla %5, %10 ve %25’lik bariyerleri de tanimlayarak test etmislerdir. Diizgiin
dagilim hipotezinin yan1 sira regresyon modelini de kullanarak bariyerin varligini test
etmiglerdir. Avrupa borsa endeksinde psikolojik bariyer olmadigi sonucuna
varmuglardir.

Lu ve Giles (2010) Benford Kanunu'nu kullanarak eBay agik arttirmalarinda
psikolojik bariyer olup olmadigini aragtirmislardir. Kuiper testini kullanarak eBay’in
sattig1 futbol mag1 biletlerinin fiyatlarinda psikolojik bariyer olmadigmi tespit
etmislerdir.

3. Metod

Bu calismada Istanbul Borsas1 100 endeks degerinin 03.Nisan.2003 ile 12.Nisan.2013
tarihleri arasindaki 2,523 adet giinliik kapanis degeri incelenmistir. Calismada BIST
100 endeksi genel piyasa bilgisini i¢erdigi i¢in seg¢ilmistir. Birler Onlar, Onlar Yiizler
ve Yiizler Binler hanelerinin test edilebilmesi i¢in BIST 100 endeksinin 5 basamaktan
olusan kismi alinmigtir. Bu sebepten dolayr BIST 100 endeks degerinin yukaridaki
tarihleri incelenmistir. Caligmada 2,523 adet verinin analizlerinin yani sira endeks
degerlerinden hesaplanan getiriler kullanilarak 2,521 adet BIST 100 endeks degeri
simiille edilmis ve elde edilen her bir veri setine analizler tekrar edilerek psikolojik
bariyerin varlig1 test edilmistir.

Endeks degerinin birler, onlar hanesi M{, onlar, yiizler hanesi M{ ve yiizler, binler
ikilisi ise M? seklinde asagidaki formiiller kullanilarak hesaplanacaktir.

M& = [P,]M0d100 (1)
MP=[100%*10%°€PImd [Mod 100 2)

M;=[1000*10"eP™d [Mod100 3)
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Her ti¢ formiilde [P, ] endeks degerinin tamsay1 kismini, log on tabaninda logaritmayi,
Mod(A) tamsayinin A ile tam bdliimiinden kalan sayry1 gostermektedir. Endeks degeri
76,543.21 ise Ma, Mb ve Mc degerleri sirast ile 43, 65 ve 54 olacaktir.

Elde edilen her ikili basamagmm M degerleri “00” merkezde yer alacak sekilde 10 gruba
ayrilarak gruplar olusturulacaktir. Her grupta yer alan gozlemlerin beklenen frekansi
toplam frekansin onda biri kadar olacaktir. Asagidaki formiil kullanilarak hesaplanacak
olan Ki-Kare test istatistigi ile ikili basamaklarin diizgiin dagilima sahip olup olmadiklar1
test edilmis olacaktir. Formiildeki o; gbzlenen frekansi, e; ise beklenen frekansi
gostermketedir.

p=gin, e @)
Hesaplanan ikililerde ilk olarak ki-kare uyum testi ile diizgiin dagilima sahip olup
olmadigina bakilacaktir. Ki - kare test istatistigi 9 serbestlik derecesinde dagilima sahip
olacaktir. Donaldson ve Kim (1993)’1n 6nerdigi model su sekildedir:

f(M)=0+pD;+U,,  M=00, 01,.....,99 Q)

Dj;tammlanms kukla degiskenler olup ti¢ farkli kukla degisken tanimlamak miimkiindiir:
Dyg go=1 eger M>98 ve M<02 diger durumlarda 0
Dys.g4=1 eger M>95 ve M<04 diger durumlarda 0
Dyg.g9=1 eger M>90 ve M<09 diger durumlarda 0

fIM) ise endeksin son iki hanesinin M olma relatif frekansidir. U, regresyon hata
terimini gostermektedir. %5, %10 ve %20’lik komsuluk bazinda olusturulan her bir
kukla degisken igin regresyon modeli hesaplanarak beta katsayismm sifira esitligi
smanmustir. Beta katsayisinin anlamli ve negatif olmasi bariyer oldugu, pozitif ve
anlamli olmasi ise kiimelenme oldugunun gostergesidir.

Bes numarali denklemde bagimsiz degisken olarak kukla degisken kullanmak yerine M
degerlerinin kendisinin kullanilmasi ile M degerlerinin dagilimi hakkinda fikir sahibi
olunabilir. U, regresyon hata terimini gostermektedir. Bariyer olmadigini iddia eden sifir
hipotezi M degerlerinin dagiliminin diizgiin oldugunu ifade etmektedir. B degerinin
stfirdan farkli olmasi bariyer oldugunun ispati olarak kabul edilecektir.

f(M)=a+pM;+U,,  M=00,01......,99 (6)

Alt1 numarali regresyon modelinde bagimsiz degiskenin yanma M degerinin karesini
koyarak elde edilen regresyon modeline ile Bariyer-Hump testi denilmektedir.

fOM)=0+BM;;+6M*+U,,  M=00, 01.,.....,.99 (7

regresyon modelinde M) endeksin ilgilenilen iki hanesinin M olma relatif frekansini, M
iki hanenin ne oldugunu ve M? ise iki hanenin karesini gdstermektedir. Uy, regresyon
hata terimini gostermektedir. Eger 6'nin negatif ve sifirdan farkli oldugu gosterilir ise
bariyer oldugu sonucuna varilacaktir.

4. Bulgular
2523 adet endeks degerinin Ma, Mb ve Mc ikili basamaklarma Ki - Kare analizi
yapilmis ve sirasi ile 8,25, 20,9 ve 10,18 degerleri bulunmusgtur. Ma ve Mc degerleri %1
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Mb degeri ise %5 anlamlilik seviyesinde diizglin dagilima sahip olarak goziikmektedir.
Bes ve alti numarali regresyon modelleri kullanilarak elde edilen beta katsayilar1 Tablo
1’de verilmistir.

98 - 02 arasinin 1 kabul edildigi kukla degisken ile yapilan regresyon analizinde Mb
katsaymin negatif olmasi ve p degerinin 0,05’ten kiiglik olmast psikolojik bariyer
oldugunu gostermektedir. Ma katsayisi p degeri 0,05’ten kiigiik olmasina ragmen pozitif
olmasi sebebiyle kiimelenme oldugu sonucuna varilmistir. Mc’nin ise anlamsiz katsay1
olmasi dolayst ile psikolojik bariyer olmadigi sonucuna varilmistir. 95 - 04 arasinin 1
olarak kabul edildigi kukla degisken ile yapilan ve 90 - 09 arasinin 1 kabul edildigi kukla
degisken ile yapilan regresyon analizinde katsayilarin p degeri 0,05’ten biiyiik ¢ikmis ve
psikolojik bariyer olmadigt sonucuna varilmustir.

Bariyer - Hump testi sonuglarina bakildiginda ise sadece Mb negatif ve 0,05’ten daha
kiigtik bir ¢ katsayist oldugundan psikolojik bariyer oldugu Ma ve Mc’de ise psikolojik
bariyer olmadigi sonucuna ulagilmustir.

Simiilasyon analizlerinden elde edilen sonuglar Tablo 2 ve Tablo 3’te verilmistir. Tablo
2’de 2,521 adet simiile edilmis veri seti kullanilarak Ki-Kare analizi sonucu diizgiin
dagilima uymayan veri seti yiizdesi ve Tablo 1’de ise regresyon analizleri sonucu elde
edilen ve skatsayisi negatif ve anlamli olanlarmn orani verilmistir.

Tablo 1. Regresyon Analiz Sonuglari

DI D2 D3 Bariyer Bariyer - Hump
(98-02) (95-04) (90-09) Testi Testi
0,987 1,010 0,998 1,040 1,046
Sabit 0,019 0,020 0,021 0,038 0,056
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
0,235 -0,086 0,009 -0,001 -0,001
Ma B 0,085 0,059 0,055 0,001 0,003
0,007 0,144 0,868 0,215 0,647
0,00000389
o 0,0000257
0,88
1,010 0,999 1,009 0,941 0,827
Sabit 0,023 0,025 0,025 0,045 0,065
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,22 0,001 -0,071 0,001 0,008
Mb Vi 0,103 0,071 0,066 0,001 0,003
0,035 0,991 0,287 0,135 0,009
-0,000007
) 0,00002
0,021
1,006 1,001 1,009 0,999 0,944
Sabit 0,021 0,023 0,023 0,042 0,062
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
-0,144 -0,018 -0,070 0,000013 0,003
Mc 'j 0,096 0,065 0,060 0,001 0,003
0,135 0,782 0,246 0,985 0,252
-0,0000335
0 0,000028
0,239

Ilk satir tahmin edilen katsay1yi, ikinci satir katsaymnin standart hatasmi ve iigiincii satir ise p - degerini
gostermektedir.
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Tablo 2 %5, %2,5 ve %1 anlamlilik diizeyinde olusturulan simiilasyon datasindaki
diizgiin dagilim hipotezinin reddedilme oranim1 gostermektedir. Ma ve Mc
degerlerinin ¢ok kiiciik bir kisminda diizgiin dagilim reddedilirken Mb
degerlerinin %97’den daha fazlasinda diizgiin dagilim hipotezi reddedilmektedir.
Binler ve yiizler basamagindan olusan ikili grup psikolojik bariyerin var oldugunu
gostermektedir.

Tablo 2. Simiilasyon Veri Setinde Ki - Kare Testinin Anlamhlik Diizeyine Gore

Reddedilme Oranlar:
Anlamlilik Diizeyi
5% 2.50% 1%
Ma 0,04 0,01 0,01
Mb 0,98 0,98 0,97
Mc 0,08 0,05 0,02

Kim ve Donaldson (1993) yontemi kullanilarak simiilasyon datasinda yapilan
regresyon analizlerinin sonuglar1 Tablo 3’te verilmistir. Tabloda simiilasyon
datasindan elde edilen veri setine uygulanan her bir regresyondan Ma degerleri igin
98 - 02 arasindaki basamak degerlerinin sadece %9’unun betasinin sifirdan farkli, 95
- 04 ve 90 - 09 basamaklarinda ise sadece %I11’inin sifirdan farkli oldugu
bulunmusgtur. Mc degerleri igin ise sirasiyla %11, %14 ve %17 oldugu, Mb
degerlerinde ise betalarin %25, %48 ve %64 oldugu bulunmustur. Bu sonuglar ki
kare analizini destekler niteliktedir. Bariyer Hump Testi sonuclar1 incelendiginde
Ma degerlerinin sadece %4,9, Mb degerlerinin %42 ve Mc degerlerinin ise % 9
sifirdan farkli negatif skatsayisina sahip oldugu bulunmustur. Simiilasyon verisinde
Ma, Mb ve Mc degerlerinde psikolojik bariyerin sirasi ile %4,9, %42 ve %9
oraninda var oldugu anlasilmaktadir.

Tablo 3. Simiilasyon Verisinde Regresyon Analiz Sonuclari’

Ma Mb Mc

DI
(98 -02) 0,09 0,25 0,11

Kukla Degiskenler D2
95 -04) 0,11 0,48 0,14

D3
(90-09) 0,11 0,64 0,17

Bariyer
Testi B(<0) 0,04 0,84 0,18
Bariyer Hump

Testi 5(<0) 0,049 0,42 0,09

*Hesaplanan katsayinin %5 anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli olan veri setinin yiizdesini gostermektedir.

5. Sonug¢

Giinliik hayatta finans piyasalari ile ilgili destek direng noktalarindan oldukga sik bir
sekilde bahsedildigi duyulmaktadir. Bu c¢alismada endeks degerleri basamaklarina
ayrilarak ikili gruplar halinde analizlere tabi tutularak psikolojik bariyerin varligt
test edilmeye calisilmistir. Veri setinde ve veri setinden olusturulan simiilasyon veri
setinde binler basamagindaki (Mb) rakamlarin, hem Ki-kare hem de regresyon
analizlerinde psikolojik bariyeri destekleyici sonuglara ulasilmistir. 2,523 giinliik
endeks kapanig degerinden elde edilen 2,522 getiri degeri kullanilarak 2,521 kere
tekrar endeks degeri yaratilmis ve her bir 2,522 adet endeks gézlem degerinin Ma,
Mb ve Mc degerlerinde Ki - Kare uyum testi ve regresyon analizleri yapilmistir.
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Sonuglar incelendiginde Mb degerlerinde psikolojik bariyerin varligi tespit
edilmistir. Ma ve Mc degerlerinde psikolojik bariyer tespit edilememistir. Bu
calismanin devami olarak hisse senetlerinin fiyatlarinda, diger endeks degerlerinde
psikolojik bariyerin varligi test edilebilir ve etkin piyasa hipotezinin farkli
yontemlerle test edilmesi saglanabilir.
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