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OZGUN ARASTIRMA

Faiz Karar ile ilgili Makro Ekonomi Giindemi ve Duygu Durumu incelemesi:
Twitter Analizi

Ebru Z. BOYACIOGLU?, Ertugrul TURKSEVERZ2, Tuba ADIGUZELS3, Hilal TAS#*, Busenur ULU>
Ozet

Twitter, toplum giindeminin yansitildigi onemli sosyal medya platformlarindan biridir. Merkez Bankasi Para Politikasi
Kurulu tarafindan aciklanan faiz karari ile birlikte Twitter’da yapilan paylasimlarda kullanicilarin makroekonomik
degerlendirmeleri ve duygu durumlari yer almaktadir. Bu ¢calisma, Merkez Bankasi’'nin 23 Haziran 2022 tarihli faizi sabit
tutma kararinin ardindan Twitter verilerinin taranmasi ve icerik analizi yapilarak incelenmesini kapsamaktadir. Calisma,
Merkez Bankasi faiz karari sonrast Twitter kullanicilarinin faiz kararina iliskin bakis agilarini ortaya koymayi ve
makroekonomik degiskenler ile duygu durumlari arasindaki iliskileri incelemeyi amaglamaktadir. 23 Haziran saat 09:00 ile
25 Haziran 2022 saat 21:00 arasinda atilan 1050 tweet calismanin evrenini olusturmaktadir. Faiz kararina iliskin 6rneklem
443 tweete indirgenerek makine tabanli 6grenim yontemi ile kodlanmistir. Calismada MAXQDA nitel veri analiz programi
kullanilarak, faiz kararina iliskin duygu durumlari ve makroekonomik degerlendirmeler Plutchik Duygu Carki ile analiz
edilmistir. Faiz karari ile ilgili tweet icerikleri incelendiginde makroekonomik degiskenler olarak en fazla enflasyon, faiz,
daéviz lgliisiiniin yer aldigi belirlenmistir. Faiz kararina yoénelik one ¢cikan temel duygularin ise éfke, tiksinme ve korku
seklinde yogunlastigi tespit edilmistir. Olumsuz temel duygulara ilaveten ikincil duygulardan rahatsizlik, sikinti, kaygi,
kabullenis ve stikiinet en yogun hissedilen duygulardir. Arastirma kapsaminda sunulan bulgularin ekonominin gereksinim
ve beklentilerine yénelik kamuoyu verisi elde etmede fayda saglamasi ve para politikasi kararlari alinirken ek veri seti olarak
degerlendirimesi dngériilmektedir.
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Examining The Macro Economic Agenda and Emotions Related To Interest Decision: Twitter
Analysis
Abstract

Twitter is one of the major social media actor where the agenda of society is reflected. After the Central Bank's interest rate
decision, Twitter users shared tweets about macroeconomic and emotional situations. The research aims to determine the
macroeconomic agenda and emotional situation with a longitudinal research by analyzing the tweets on Twitter about the
interest rate decision of the Central Bank. Tweets between 23 June 2022 09:00 a.m. and 25 June 2022 21:00 a.m. were
included, and a total of 1050 tweets were captured and 443 tweets were examined. MAXQDA, a qualitative data analysis
program, was used to analyze tweets,. emotions and macroeconomic variables regarding the interest rate decision were
analyzed using the Plutchik Emotion Wheel. When the tweets were examined, it was determined that the inflation, interest,
and foreign currency trio were the most common macroeconomic variables. It has been found that the main emotions
regarding the interest rate decision are intensified in the form of anger, disgust, and fear. In addition to the negative basic
emotions, the secondary emotions are discomfort, distress, anxiety, acceptance, and calmness, which are felt most intensely.
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The findings hold significant potential to contribute both to literature and to policy makers who are in charge of taking
regulatory actions.

Keywords: Interest, Central Bank, Twitter, Plutchik Wheel of Emotion, Maxqda,
Jel Code: E4, E43, E58

1. GIRIS

Teknolojinin gelismesi ile birlikte dijitallesen diinyada yazili basinin yerini sosyal medya almaktadir
(Dai ve Yavuz, 2019, 1477). Dijital ¢agin 6énemli bir unsuru olan sosyal medya, fotograf ve video
paylasimlarinin yani sira bireylerin duygu ve diistincelerini ifade edebildigi, iletisim kurabildigi ve
bilgiye kolayca ulasabildigi bir mecra haline gelmistir. Giinlimtizde sosyal medya bireylerin seslerini
duyurabildikleri en etkili iletisim alanidir. Hem ekonomik hem psikolojik hem de sosyolojik etkileri
olan bu mecranin gelisimini siirdiirmesi ve kullaniminin giderek artmasi ile glindemi saptama giicii
de artmaktadir. Sweester vd. (2008), ABD’de yaptig1 arastirmada 2004 Baskanlik se¢imlerinde
medyanin giindemi ile bloglarin glindemini karsilastirmis ve aralarinda giiclii bir iliski saptamistir.

En popiler sosyal medya uygulamalarindan biri, 229 milyon aktif kullaniciya sahip olan Twitter
uygulamasidir (Walsh, 2022). Twitter, toplumun giindeminin saptanabildigi, bireylerin duygu ve
diistincelerini belirli sinirlar dahilinde rahatga ifade edip paylasabildigi bir ortam yaratmaktadir
(Demir, 2020, 3). Twitter, milyonlarca kullanicisi ile glindemin belirlendigi ve yonetildigi bir alan
haline gelmistir. Bircok haber sitesi de igeriklerin daha hizli yayilmasi amaciyla Twitter uygulamasini
kullanmaktadir (Paulussen ve Harder, 2014, 542).

Sosyal medyay1 yogun kullanan iilkelerden biri olan Tiirkiye’deki aktif Twitter kullanici sayis1 16,1
milyona ulasmistir (IHA, 2022). Giidekli (2016) Twitter iizerinden Tiirkiye’de yaptig1 arastirmada en
yuksek tirajli bes gazete ile Twitter glindemini karsilastirmis, Twitter’in etkin bir haber kaynagi ve
gliindemi belirleme giicii oldugunu tespit etmistir. Tiirkiye’de ekonomideki gilincel gelismeler
Twitter'daki paylasimlarin ana giindemini teskil etmektedir. Son zamanlarda paylasilan ekonomi
tweetlerinden biri, Merkez Bankas1 (MB) Para Politikas1 Kurulu'nca (PPK) ag¢iklanan faiz orani
kararidir. MB, her ayin belirli giinlerinde faiz kararin1 kamuoyu ile paylasmaktadir. MB’nin faiz
kararini aciklamasi sonrasi Twitter'’da yapilan paylasimlar faiz kararina yonelik duygu ve
diisiinceleri kapsamaktadir.

Calismada Twitter paylasimlari tizerinden ekonomi giindemine iliskin bir arastirma planlanmis ve
MB faiz kararinin agiklanmasi sonrasi ilgili tweetler incelenerek, kararin bireyler lizerinde yarattigi
duygularin tespitine yonelik bir arastirma tasarimi belirlenmistir. Calismanin amaci, MB faiz karari
sonrasl1 Twitter kullanicilarinin faiz oranina iliskin bakis agilarini, karara verdikleri tepkilerin hangi
duygu durumu ve hangi makroekonomik degisken ile baglantili oldugunu ortaya cikarmaktir. 23
Haziran 2022 tarihinde a¢iklanan faiz oranina iliskin Twitter’da paylasilan tweetler, MAXQDA nitel
veri programi kullanilarak icerik analizi ile incelenmistir. MAXQDA, sistematik inceleme ve meta-
analiz arastirmalari i¢in olduke¢a uygun bir programdir (Kuckartz ve Radiker, 2021, 5).

Sosyal medya paylasimlari lizerinden yapilan analizlerde genel olarak kisilerin duygu durumlarini
ve duygularin siddetini 6l¢gmek icin Plutchik Duygu Carki’ndan yararlanilmaktadir. Bu ¢alismada da
MB faiz karar1 sonrasi tweetlerdeki makroekonomik degiskenlere ve duygu durumlarina iliskin
soylemlerin analizinde 1980 yilinda Robert Plutchik tarafindan gelistirilen sekiz temel duygunun
farkli birlesimlerinden olusan Plutchik Duygu Carki kullanilmistir. Plutchik carkinin tercih
edilmesindeki sebep duygularin dizilimi, yogunluk, benzerlik ve zithk kavramlarini semalastirilmis
hali ile igermesinden kaynaklanmaktadir.

Literatiir incelendiginde Plutchik’in duygu carki kullanilarak bir¢ok farkli alan ve konu ¢ergevesinde
duygu analizi yapildig: tespit edilmistir. Ekonomik analizlerde varsayilan rasyonalite kavrami, bu
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alandaki duygu analizlerinin ¢alisma alanini kisitlamis, bu sebeple duygu carki kullanilarak yapilan
herhangi bir ekonomi odakli duygu analizine rastlanmamistir. Son donemlerde enflasyon gibi ciddi
bir ekonomik sorunla miicadele eden Tiirkiye'de, 23 Haziran 2022 tarihli faiz kararinin Twitter
kullanicilar1 tzerindeki duygusal etkilerini analiz eden bu c¢alisma ile literatiirdeki boslugun
doldurulmasi hedeflenmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Bu calismadaki literatiir taramasi, ampirik analizdeki degiskenler ile uyumlu sekilde li¢ ana baslikta
incelenmistir. Bu basliklar: faiz kararlarinin makroekonomik etkileri, faiz kararlarinin psikolojik
yansimalari ve Plutchik Duygu Carki olarak belirlenmistir.

2.1. Kuramsal Olarak Faiz Kararlarinin Makroekonomik Etkileri

Faiz kavrami, iktisat tarihinde fizyokrasi ile baslamis ve Neo-Klasik Iktisat dahil tiim iktisat
okullarinda ¢ok sayida arastirmaci tarafindan incelenmis ve faizin makroekonomik etkilerine iliskin
arastirmalar yapilmistir. Faiz, sermayenin 6diin¢g alma/verme fiyat1 ve /veya tasarrufun édiilii olarak
tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle kredi, kullanan icin paranin maliyeti, tasarruf sahibi acisindan
ise 6diing verdigi paranin getirisi olarak ifade edilmektedir (Uzunoglu, 2015, 1). Faiz politikasi ise
MB’nin diger bankalarla para alisverisindeki faiz oranlarina miidahalede bulunarak piyasa faizlerini
etkilemeyi hedeflemesi durumu seklinde ifade edilmektedir (Biyik, 2019, 13).

Merkez Bankasi (MB) tarafindan alinan faiz kararlarinin ekonomik agidan énemi biiytiktiir ve faiz
oranlar1 etkin bir para politikasi araci olarak MB’nin belirledigi faiz karari ile karakterize
edilmektedir. MB bankalararasi1 “politika faizi ve gecelik faiz” oranlarin1 degistirerek sermaye
piyasasinda olusan varlik fiyatlari, enflasyon orani, déviz kurlari, milli gelir, tasarruf egilimi ve dis
ticaret hacmi gibi makroekonomik faktorleri etkilemektedir. Bunlara ilaveten faiz orani aracilig ile
ekonomik birimlerin tiiketim, tasarruf ve yatirim Kkararlarini yonlendirerek makroekonomik
unsurlar tzerindeki etkinligini siirdirmektedir (Stimer, 2020a, 59). Faiz orami degisimleri
sermayenin kullanim maliyetini de etkilemektedir. Ornegin genisletici para politikas: diisiik faiz
orani ile sermaye maliyetini azaltacagindan yatirim ve tiiketim harcamalarinin yiikselmesi sonucu
toplam talebi ve ardindan da tretim diizeyini arttirmaktadir (Mishkin, 1996, 2).

Parasal aktarim mekanizmasi; MB politika araclari se¢imi ile baslayarak, ekonomik birimlerin karar
alma siirecleri, toplam talep ve fiyatlar genel diizeyini etkilemesi ile tamamlanmaktadir. Para
politikasi kararlari toplam talebi ve fiyatlar genel diizeyini; faiz oranlar, varlik fiyatlari, déviz kurlari
ve beklentiler gibi kanallar tizerinden dolayh sekilde etkilemektedir (Mishkin, 1995, 4).

Faiz kararlarinin arttirilip diisiirilmesinin belli sonuglar1 bulunmaktadir. Faiz oranlarinin
dustiriilmesi, tahvil getirilerini azaltmaktadir. Hisse senetlerine yonelik talep artmasi sonucu hisse
senedi fiyatlar1 ylikselerek; yurtici reel faiz oranlarinin diismesi portfdy yatirimcilar igin karh
olmayacak ve tlilkeden sermaye ¢ikisi olusmaktadir. Bu durum, ulusal paranin deger kaybetmesine
neden olacak, doviz kurunu yiikselterek enflasyonu tetikleyecektir (TCMB, 2013). Faiz oranlarinin
arttirilmasi ise mevduat talebini ve dolayisiyla para tabanini arttirmaktadir. Firmalarin yatirimlarini
finanse etmek icin banka kredilerine ihtiyaci bulunmaktadir, faiz oranlarinin artmasi durumunda
liretimin azalmasi hiikiimetin mali ylikiinii arttirmaktadir (Hnatkovska vd., 2013). Faiz oranlar1 ve
sermaye iliskisi acisindan o6nemli bir kavram “Dislama Etkisi"dir. Dislama etkisi; kamu
harcamalarinin artmasi sonucu i¢ bor¢lanma nedeni ile faiz oranlarinin artmasidir. Faiz artisi sonucu
yatirimlarin beklenen karliliklar1 azalacak, bu durum 6zel sektor yatirimlarina olumsuz yansiyarak
milli geliri diistirecektir (Argimon vd., 1997).

Anaakim iktisatta MB’nin faiz oranlarinin belirlenmesine iliskin 6rneklerden biri de Taylor kuralidir.
1990 sonrasinda para politikasi hedefleri agisindan 6nemli rolii olan Taylor Kurali; MB’nin enflasyon
ve liretim agigindaki gelismelere yonelik faiz tepkisini belirten bir politikadir. Taylor (1993), parasal
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aktarim mekanizmasini analiz ettigi calismasinda, faizi giiclii bir kanal olarak belirterek faiz oraninda
yapilan degisikligin yatirim ve tiiketim davranisini 6nemli 6l¢iide etkiledigini tespit etmistir. Taylor;
ekonomik istikrar1 saglamak amaci ile iiretim ve enflasyonu baz alarak politika faiz oraninin
belirlenmesi gerektigini 6ne stirmiistiir (Bal vd., 2016, 97).

Makroekonomik literatiire gore fiyat diizeyi ylikseldiginde oncelikle reel dengeler etkilenecektir.
Baska bir ifade ile, daha yiiksek fiyat seviyesi, daha diisiik reel para arzinin bir nedenidir. Keynesyen
analiz baglaminda, azalan reel para arzi tiim ekonomiyi bozmakta ve dengesizlige neden olmaktadir.
Nihai sonug, distik tahvil fiyatlar1 ve daha yiiksek faiz oranidir. Dolayisiyla enflasyon oranindan
nominal faiz oranina dogru pozitif bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir ve artan enflasyon oran,
faiz oraninda bir miktar artisa neden olmaktadir (Asgharpur vd., 2007, 2).

MB kararlar1 hane halkinin tiiketim ve tasarruf miktarlan ile firmalarin yatirnm ve harcama
diizeylerini dogrudan etkilemektedir. MB’nin kisa vadeli nominal faiz oranlarina yonelik regiilatif
hamlesi, ekonomik birimlerin kararlarinda etkili reel faiz oranlarina ve finansal varlik fiyatlarina etki
etmektedir (Akay ve Nargelegekenler, 2009, 131). MB’nin; faiz ve d6viz kurlarina miidahalesi ulusal
ve uluslararasi firmalarin yatirim kararlari ile tiiketicilerin harcamalarinda etkili olmaktadir.
Akardeniz ve Engin (2019) Merkez Bankasi’'nin faiz kararlarinin; kur oynakligina ve déviz kurlarinda
yasanan degisime neden oldugu sonucuna ulasmislardir. Bu nedenle para politikalari olusturulurken
bu iki degiskenin seyri dikkate alinmak durumundadir (Karacan, 2010, 72).

GSYH ile faiz oranlar arasindaki iliski incelendiginde ters yonli bir iliski bulundugunu belirtmek
miimkiindir. Faiz oranlar1 arttirildiginda yatirim egilimlerinin diismesi ve tasarrufa yonelinmesi s6z
konusudur. Boylece ekonomik birimlerin sermaye hareketlerinde azalis olmakta o da iktisadi
faaliyetlerde goriilen negatif yonlii gelisme olarak adlandirilan resesyonu meydana getirmektedir
(Cetin ve Aksoy, 2016, 71). Bu nedenlerden dolayr ekonomik canlanma hedeflendiginde faiz
oranlarina yonelik indirimler tercih edilmektedir.

Merkez Bankasi’'nin faiz oranina yonelik kararlari ekonomik birimler ile bireylerin hem simdi hem
de gelecekteki titketim harcamalarini ve yatirim kararlarin etkilemektedir. Ornegin faiz oranindaki
artis, bireylerin gelirlerinden kisarak tiiketimlerinin bir kismindan vazge¢mesine sebep olmakta ve
tasarruf miktar1 artmaktadir (Akalin, 1985: 12). Tasarruflar ve faiz oranlar1 arasinda énemli bir
etkilesim bulunmaktadir. Fisher’a (1930) gore bireylerin belirli donemlerde géstermis olduklar:
tiilketim davranislari neticesindeki marjinal fayda ve faiz orani, tasarruf davranisini etkilemektedir.

Literatiirdeki ¢alismalar faiz oranlarinin; para politikalari ve ekonomide olduk¢a 6nemli bir degisken
oldugunu goéstermektedir. MB’nin faiz oranini politika araci olarak tanimlamasi da bunun
gostergesidir. Ayrica faiz sadece iktisatc¢ilarin odaklandigi bir konu olmayip felsefe, psikoloji, din,
siyaset ve hukuk alanlarinda da incelenmekte ve faizin gerekliligi sorgulanmaktadir. Giinlimiizde
baz1 arastirmacilar faizin; sermayenin etkinligini arttirici bir faktér oldugu, GSYH ve ekonomik
biiylime i¢in gerekli oldugu savini desteklemekte, karsit goriis ise faizin haksiz kazang olarak gerekli
olmadigini belirtmektedir.

2.1.1. Merkez Bankasi'nin Bagimsizlig1 ve Tiirkiye’deki Faiz Kararlari

Oktar (1996) tarafindan Merkez Bankasi bagimsizhifi; “merkez bankasinin, para politikasini, siyasi
otoritenin niifuzuna ve tasarrufuna maruz kalmadan, hedefleri dogrultusunda uygulayabilme,
gerektiginde degisiklik yapabilme esnekligine veya inisiyatifine sahip olmast” seklinde
tanimlanmaktadir. Etkin bir para politikasi icin Merkez Bankas1 bagimsizlig1 genel kabul géren bir
gerekliliktir. Enflasyonist ortamin bulundugu ekonomilerde olas1 zararlardan korunabilmek adina
merkez bankasi fiyat istikrarini 6nceliklendirmektedir. Merkez bankasinin bagimsizligi nihai hedef
olan fiyatistikrari i¢in teknik yontemin belirlenmesi ve uygulanmasinda 6nemlidir (Eroglu ve Eroglu,
2010, 122).
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Friedman (1962), merkez bankasinin bagimsizligina karsi cikip bir demokraside bu kadar ¢ok giice
sahip olmay1 sorgulamis ve demokratik denetimden arinmis bir organda yogunlasmistir. Ancak bu
sorgulamayla birlikte para politikasinin hedeflerinin siyasi kurumlar tarafindan belirlenmesi
gerektigi ortaya cikmistir. Merkez bankaciliginin baska hig¢bir yonii, akademik, finansal ve politik,
akla gelebilecek her formda, merkez bankasinin siyasi otoritenin bagimsizligini, esas olarak
devletlere karsi dengeleyici bir giic olarak savunmasindan daha fazla dikkat ve tartisma
uyandirmamuistir. Politik iklimden soyutlansa bile, parasal islev kendine 6zgii 6zelliklerine ragmen,
yiiriitmenin ve merkez bankasinin ortak bir islevidir. Ornegin, para politikas1 merkez bankasinin
ayricaligl olsa bile, doviz kuru politikas1 genellikle hiikiimetle paylasilir veya tamamen hiikiimete
aittir. Ancak yasal bagimsizligin mutlak olmadiginin ve hicbir devletin demokratik bir ¢esitlilige bagh
bagimsiz olmasi gereken bir merkez bankasinin bagimsizligini ilan etmediginin anlasilmasi
o6nemlidir (Chandavarkar, 1996, 220).

Tiirkiye gibi ekonomilerde uygulanan faiz politikalar1 tlkenin makroekonomik performans
gostergelerinden biridir. Tiirkiye'de para politikasinin uygulanmasinda, kiiresel kriz sonrasi 6nceki
yaklasima bazi eklemeler yapilmistir. En temel degisiklik, 2008 krizi sonrasi, fiyat istikrar1 sz
konusu oldugunda finansal istikrarin otomatik saglanacagi gériistinden Merkez Bankalari tarafindan
vazgecilmesidir (Serel ve Ozkurt, 2014, 57). Bunun nedeni, kiiresel ekonomik gelismelerin finansal
istikrar Uizerindeki etkileridir. 2010 o©ncesi uygulanmakta olan geleneksel yaklasim, para
politikasinin temel amaci olarak fiyat istikrarini belirtirken, finansal istikrar yeni (geleneksel
olmayan) yaklasima eklenmistir (Kara ve Ekinci, 2018, 49).

Turkiye’de faiz oranini etkileyen temel unsurlar; para arzi ile para talebinde meydana gelen
degismeler ve enflasyondur. Kriz ve kriz sonrasi donemlerde i¢ talebi arttirici kararlar alirken 2010
yilindan itibaren MB, enflasyon baskisini hafifletmek amaciyla faiz koridoruna iliskin kararlar
almaktadir (Stimer, 2020, 56). Faiz koridoru, likidite ve doéviz kuru ilizerinde faiz oran ile baski
olusturarak, kontrolde tutmay1 amaglayan finansal bir aractir. MB'nin bor¢ verme faiz orani
koridorun tist bandini, bor¢ alma faiz orani koridorun alt kismini olustururken, orta nokta genellikle
politika faiz orani seklinde ifade edilmektedir (Yiicememis vd., 2015, 450,461).

Tablo 1: Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu Kararlari

Politika Bor¢ Alma | Bor¢Verme | Tiiketici Kredisi | Ticari Kredi | Mevduat
Tarih Faizi Faizi Faizi Faizleri Faizleri Faizleri
24.09.2021 18 16,50 19,50 22,37 20,45 17,86
22.10.2021 16 14,50 17,50 22,24 19,46 16,68
19.11.2021 15 13,50 16,50 21,93 18,36 15,29
17.12.2021 14 12,50 15,50 23,50 20,64 15,32
19.08.2022 13 11,50 14,50 31,61 25,87 16,79

Kaynak: TCMB. "EVDS TL Kredi Faiz Oranlari,": (Erisim: 09.08.2022).,

TCMB. "EVDS Ticari ve Tiiketici Kredileri (TL) Agirlikli Ortalama Faiz Oranlar, (Erisim: 09.08.2022).
TCMB. "Faiz Oranlar1 (%) Gecelik (O/N)": (Erisim: 09.08.2022).

TCMB. "1 Haftalik Repo": (Erisim: 09.08.2022) kaynaklarindan derlenmistir.

Para politikasi kurulunun faiz kararlar1 ardindan agiklanan faiz verileri Tablo 1’deki tarihler dikkate
alinarak verilmistir. Yiiksek enflasyon ile miicadele edilen iilkemizde parasal aktarim
mekanizmasinin 6nemli bir ayagi olan faiz oranindaki siirekli diisiis uzun vadede harcama, yatirim
ve Uretimin azalmasi ile sonug¢lanmaktadir. Bu uzun vadedeki etkiyi tiiketici ve ticari kredi
faizlerindeki artistan gozlemlemek miimkiindiir. 17.12.2021 ve 19.07.2022 arasindaki donemde faiz
%14 oraninda sabit tutulmus, buna karsilik agustos ayindaki faiz diisiisii; mevduat faizlerini, tiiketici
ve ticari kredi faizlerini yilikselme yoniinde etkilemistir. Tiiketici ve ticari kredilerdeki artis, toplam
talebi ve yatirimlari olumsuz etkilemektedir. Beklenenin aksine, faiz indiriminin yatirim ve iiretim
tesviki saglamamasi, yiliksek enflasyon ve merkez bankasinin ciddi giiven kaybetmesine
dayanmaktadir. Yabanci sermaye girisi, hisse senetleri ve bono gibi varliklarin fiyatlar1 da faiz
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oranindan etkilenmekte, politika faizindeki azalma doéviz kurunu ters yonli etkileyerek Tiirk
parasinin deger kaybetmesine sebep olmaktadir. Merkez bankasinin asli hedefi olan fiyat istikrari ve
¢6zlm icin uygulanan faiz indirimleri, tilkemizin icinde bulundugu enflasyonist krizin ¢6ziilmesinin
tam tersi, bir sorun olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Giiler, 2021,16).

Turkiye’de parasal otorite olan Merkez Bankasinin kurulus amaglarindan para politikasi lizerinde
etkin bir bagimsizlia sahip olabilmektir. Olusturulan politikalar stirecinde MB'nin aldig1 kararlar
bagimsizlik hedefi dogrultusundadir. Yonetmelik geregince bagimsizliktan bahsedilse de realitede
bu durum gecerli olmayabilmektedir. 4651 sayili yasa ile MB'nin temel hedefi fiyat istikrarini
saglamak ve bu dogrultuda hiikiimetin biiyiime ve istihdam politikalarin1 desteklemektir (Eroglu ve
Abdullayev, 2005, 85). Teorik anlamda bagimsizliga sahip olan merkez bankasinin faiz gibi
makroekonomik kararlarinin yaptirnm asamalarinda (ag¢iklamak, diisiirmek, sabit tutmak gibi)
hiikiimetten bagimsiz hareket etmedigini belirtmek mimkiindiir.

2.2. Faiz Kararlarinin Psikolojik Yansimalari

Merkez Bankasi faiz orani kararlarinin bireyler ilizerinde sosyal, ekonomik ve psikolojik etkileri
bulunmaktadir. Kararlar gerek ekonomiyi gerekse bireylerin nihai yasaminmi psikolojik acidan
etkiledigi icin 6nemlidir. MB kararlari; ekonomik birimlerin yani sira hane halkinin ekonomik
davranislara olan duygusal tepkilerini de etkilemektedir. Bireylerin ekonomik davranislari ve
beraberinde duygu durumlari géz oniline alindiginda gostermis olduklar1 reaksiyonlar bu savi
destekler niteliktedir.

Duygu, Tiirk Dil Kurumunca “Belirli nesne, olay veya bireylerin insanin i¢ diinyasinda uyandirdigi
izlenim” seklinde tanimlanmistir. Frijda (1994)’e gore duygular; giidiileme 6zelligine sahip olarak
bireyi giidiler ve davranis sekillerini belirleyebilir (Aren vd., 2019, 2692). Duygu; biricik olmasindan
dolay1 tanimlanmasi oldukg¢a gii¢ bir kavramdir. Duygular bireylerin toplumsal davranislarinin
yaninda ekonomik davranislar1 hakkinda da bilgi vermektedir. iktisat teorisi, duygular1 hesaba
katarak ilerlemektedir. Duygular1 (veya onlara yol acan mekanizmalar1) karar vermenin ek
belirleyicileri olarak dahil etmek, mevcut ekonomik karar modellerinin tahmin giiciini
arttirabilmektedir (Wilde ve Moors, 2017, 276). Iktisadi davramislar karsisinda insanin fiilen
yapacagl davranisi anlamlandirmaya, dusindirmeye yonelten davranissal iktisat; para
otoritelerinin faiz oranlar1 hakkinda rasyonel kararlar aldiktan sonra tiiketicinin psikolojik
faktorlerini hesaba katarak duygu durumlarini anlamaya yardimci olmaktadir. Davranigsal iktisat
rasyonalite yaklasimina karsi duygularin énemini incelemektedir. Oyle ki; bireyler ekonomik
kararlarinda sanildiginin aksine mantiktan daha fazla duygularin etkisi altinda kalmaktadir (Kitapgi,
2017, 90).

Peki iktisadi davranislarimizi duygularimiz nasil belirler? Iktisat literatiiriinde ilk modern iktisatci
olarak anilan Hume (1985), “Treatise” eserinin ikinci bo6limiinde kisilerin iktisadi tutum ve
davranislarini etkileyen tutkular ve duygular teorisi ile psikolojik ¢er¢evesini sunmaktadir. Hume;
bireylerin kendi ¢ikar kaygilarinin, ortaginin hazzindan haz, acisindan aci duymalarina neden
oldugunu ve empati kurabildiklerini belirtmektedir. Bireyin kendi ¢ikar i¢in duydugu kayginin, bir
hasminin hazzindan aa ve acisindan haz duymaya goétiirecegini de ifade etmektedir. Oyleyse,
cikardan kaynaklanan duygular iyilikseverlik veya ofkeye yol acabildigi gibi empatiden ve
kiyaslamadan kaynaklanan duygular da ayni sonucu dogurabilmektedir (Kamilgelebi, 2019, 16).

Duygular, ekonomik siire¢lere baglandiklarinda ¢ogu zaman fayda ile iliskilendirilebilir. Fayda
ajanlarinin belirli bir malin tiiketiminden c¢ikardiklari, tiiketim eyleminin gerceklestigi andan 6nce, o
anda ve sonrasinda yasanan duygular tarafindan sekillendirilen 6znel bir degerlendirmeye baghdir.
Insanlarin belirsizlikle karsi karsiya kaldiklarinda gelecekteki sonuglar iizerinde ¢ok az kontrole
sahip olduklarina veya hi¢ kontrollerinin olmadigina inanirlar (Gomes, 2017). Bu yiizden bireyler MB
faiz kararlarini agikladig1 zaman zihinlerinde bir 6nceki karara yakin ¢ipalama noktasi olustururlar.
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Cipalama noktasi; bireylerin bilinmeyen bir niceligi tahmin 6ncesi zihinlerinde o konuya iliskin bir
baslangi¢ noktasi belirleyerek tahmin etmesidir.

Cipalama noktasi ile iktisatta uyarlayici (adaptif) beklentiler teorisi belirsizlik karsisinda tahmin
edilebilirlik yoni ile benzerlik gostermektedir. Cagan (1956) ve Friedman (1957) tarafindan
belirsizlik diinyasinda gelecekteki degiskenlerin beklentilerini modellemek icin anlamli bir yaklasim
olarak tanitilan uyarlayici beklentiler hipotezi MB faiz kararlar1 6ncesi ve sonrasinda bireylerin
yasadigl belirsizlik ile ortak unsurlar barindirmaktadir (Evans ve Ramey, 2006, 249). Uyarlayici
beklentiler teorisinde iktisadi karar alicilarin gelecekteki beklentilerini gecmis dénem degerlerini
goz oniinde bulundurarak olusturmasi MB’nin faiz oranlarini ac¢ikladiktan sonra kisilerin yatirim,
tliketim gibi kararlarini uygularken bunu baz almasiyla benzerlik icerdigi i¢cin ortak unsur barindirir
seklinde degerlendirilebilir (Alasahan, 2019, 25). Bu c¢ipalama noktasi sonucunda bireylerin
zihinlerinde o6n yargilardan olusan anomaliler olusmaktadir. Cogu zaman bireyler iktisadi
kararlarinda cevresel faktorlerle etkilesim i¢cinde kalabilmektedir.

Merkez bankasinin faiz orani volatilitesi ile aksiyon alan kisilerin tercihlerini belirlemede zorluk
cekebilecegi goriisii farkli bakis agilarini ortaya koymaktadir. Bu gibi durumlarda parasal aktarim
mekanizma kararlari diirtme stratejisiyle iliskilendirilebilir. Davranigsal iktisat alaninda ¢alismalar:
bulunan Thaler & Sunstein’a (2019) gore bireyler tercihlerini durumlarla bagdastirma konusunda
glicliik yasadiklarinda diirtme stratejisine basvurulabilir. Merkez bankasinin politika faizini sabit
tutmasina dair aciklamasi bireylerin tercihlerine ve duygu durumlarina dolayli bir etkide bulunacagi
icin bu duruma oOrnek gosterilebilir. MB sabit bir bantta tutmus oldugu faiz kararim agiklayip
piyasalara endirekt olarak diirtme uyguladiginda tiiketici ve yatirim araglarini kullananlar arasinda
statliko 6nyargisi olusmaktadir. Statiiko 6nyargisi; bireylerin igerisinde bulundugu durumu koruma
egilimi gostermesidir (Kamilgelebi, 2019, 64). Buna baglh olarak tepkiler olusup duygu durumlari
gelismektedir. Baz1 bireylerin faiz kararlarina uyum saglayip bazilarinin elestirmesi bu sekilde
degerlendirilebilir.

2.3. Plutchik Duygu Carki

Glinlimiizde sosyal medyanin yogun kullanimi, bireylerin hem global hem de yerel haber ve
gelismelere hizli bir sekilde ulasabilmesini saglamaktadir. Bunun bir getirisi olarak kisiler duygu,
diistince ve tepkilerini Facebook, Twitter gibi dijital mecralarda rahat¢a paylasmaya baslamistir.
Insanlarin duygular ve bu duygulan ifade etme bicimleri ile ilgili psikoloji alaninda bir¢ok ¢alisma
yapilmis ve konu ile ilgili kuram ve yontemler gelistirilmistir. Bunun yani sira duygularin
siniflandirilmasinda ortak bir nokta olmadigi gibi, her teorisyen farkli gruplamalar yapmistir.
Ornegin; Mowrer (1960) zevk ve aci olarak iki temel duygu énerirken, Panksepp (1982) beklenti,
korku, 6fke ve panik olmak lizere dort temel duygu 6ne siirmiistiir (Ortony ve Turner, 1990, 315).
Farkli yorum ve teorilerin oldugu bu alanda psikolog Robert Plutchik’de duygularin
semalandirilmasi lizerine ¢alismalar yapmis ve duygu teorisinin bir parcasi olarak “Duygu Carki”ni
Theories of Emotion adli eserinde tiim detaylariyla aciklamistir. Plutchik yaptigi calismalar ile
duygulari birincil, ikincil ve lglinciil duygular olarak ayirarak sekiz adet birincil (temel) duygu
oldugunu savunmustur (Plutchik, 2001, 349). Temel duygular; tiksinme, 6fke, beklenti, korku,
saskinlik, Giziintt, seving ve giiven seklinde belirlenmistir. Plutchik diger teorisyenlerden ayrildigi
bir nokta olarak duygulari siniflandirmada beklenti ve giiveni de temel alan bir model kurmustur
(Ortony ve Turner, 1990, 316).
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Sekil 1: Plutchik Duygu Carki

Kaynak: Plutchik R. (2001), "The Nature of Emotions", American Scientist, 89(4), 349.

Plutchik, Sekil 1’de belirtildigi gibi duygular1 ayrintih bir sekilde siniflandirmis ve sekiz temel
kategoride incelemistir. “Duygu Carki” adli calismasinda farkli duygularin birlesimi ile yeni duygular
ortaya ciktigini vurgulamistir. Sekil 1’'de carkin her yapraginda duygularin 3 ayr1 durumu
bulunmaktadir. Ikincil ve hatta ticiinciil duygular temel sekiz duygunun tiiremesiyle olusmaktadir.
Carkin dis kismi duygunun en i1liman seviyesine, ortasi temel duygulara, i¢ kisim ise duygunun en
yogun haline karsilik gelmektedir. ki temel duygunun birlesimi ile arada belirtilen duygular ise ikili
duygulardir. Plutchik’e gore duygular karisiktir 6rnegin, beklenti ve oOfke birleserek agresiflik
duygusunu olusturmaktadir. Igrenme ve hiddet duygusu birlestiginde kiiciimseme duygusu, seving
ve beklentinin birlesmesiyle optimizm (iyimserlik) meydana gelmektedir. Ofke, {iziintii ve tiksinme
birleserek pismanlik duygusunu meydana getirmektedir (Sener, 2017). Plutchik’in duygu carkinda
karsilikli gelen iki duygunun hicbir zaman ayni1 anda yasanamayacagi ve duygularin yakinliklar da
bu iliskinin azligin1 ve ¢oklugunu isaret eden bir dizilim ile karsimiza ¢ikmaktadir. Plutchik ayrica
carkta karsi karsiya gelen duygular1 zit duygular olarak belirtmistir (Plutchik, 2001, 349). Cark
incelendiginde kiiciimseme ve teslimiyet zit duygulardir.

Plutchik’in duygu semasini iceren literatiir incelendiginde teorik bilgi ile birlikte bagdastirilan sosyal
medya analizlerinin de kullanildig1 tespit edilmistir. Kumar ve Vardhan (2022) duygu carkinin
Twitter analizindeki verimliligini inceleyen bir ¢alismasinda carktaki zit duygular temelinde veri
cozliimlemesinde dogruluk oraninin yiiksek oldugu, degerlendirme ve siniflandirmada basaril
oldugu ve genis bir uygulama alani olusturdugu sonucuna ulagmaistir.

Tweetlerin duygu analizini yaparak Twitter trendlerini belirlemeyi amaglayan Schoene ve Mel
(2019), c¢alismalarinda duygu yogunluklarina o6nem vererek Plutchik’in duygu c¢arkini
kullanmiglardir. 24 gesit duyguyu barindiran ¢ark ile farkh siddetteki duygular tek bir ifade de
birlestirmek yerine her birini ayr1 bir veri olarak islemenin %78,53’lik bir dogruluk orani sagladig:
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sonucuna ulasilmistir. Tromp ve Pechenizkiy (2014) ¢alismalarinda orijinal kural tabanli emisyon
modelini (RBEM) duygu carki ile birlestirerek Twitter analizi yapmislardir. Sonucta model ile
uyumlu ¢alisan Plutchik’in duygu siniflandirmasi, zit duygularin ayristirilmasinda etkili olmasinin
calismay1 anlamli kildig1 ¢cikarimi elde edilmistir.

Arastirmacilar tarafindan Plutchik’in duygu carki bir¢ok farkli konu c¢ercevesinde yapilan duygu
analizlerinde kullanilmistir. Mohsin ve Beltiukov (2019) bir internet sayfasindan insanlarin online
alisverisle ilgili gorislerini dile getirdigi yorumlari alip Plutchik’in duygu semasini kullanarak duygu
analizi yapmistir. Weismayer vd. (2021) sosyal medya gonderilerinin zamansal degiskenligini
0lcmek icin duygu carkini kullanmistir. Deyu Zhou vd. (2016) sosyal medya kullanicilarinin yazinsal
olarak aktardigi duygulari dogru tanimlayabilmek i¢in gelistirilen teoride duygu ¢arkini kullanmistir.
Trecefie (2019) 6grencilerin 6grenme siireclerindeki duygu degisimlerini 15 giinliik bir periyotta
toplumsal cinsiyet konusu lizerinden bir tartisma sinifi yaratarak incelemesinde Plutchik’in ¢arkini
dahil etmistir.

Duygularin ekonomik karar ve tutumlara etkisi Ulzerine yapilan c¢alismalar incelendiginde
davranissal iktisat ve noroiktisat olmak tlizere iki ana kavram karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonomi ve
psikoloji bilimlerinin birlikte calistig1 bu alanlar geleneksel iktisadi kiiltiirde var olan rasyonel birey
kavraminin bir elestirisi olarak ortaya ¢ikmis, bireylerin ekonomik davranislarinda duygularin da
etkili oldugunu 6ne siirmiislerdir. Ozellikle bireylerin duygusal tutumlarinin olusumundaki nérolojik
stirece iliskin calismalar yiiriiten noroiktisat, nérobilimin sundugu teknik ve yontemler 1s181nda
karar olusumlarinda beynin rollinii agiklayan bir kavram olarak karsimiza ¢ikmakta ve bireylerin faiz
kararina gosterdikleri tepkilerin agiklanmasinda destekleyici bir alanyazini olusturmaktadir (Ciftci
ve Ayyildiz 2016, 63).

Ekonomi biliminin duygulardan arindirilmis rasyonel davranis temelinde ¢alismalar yapmasi bazi
akademisyenlerce elestirilmis, Thaler (2000), duygular1 dikkate almama sebebi olarak rasyonel
modellemenin daha kolay oldugu elestirisini getirmistir. Bunun yani sira Walde (2015), duygularin
ekonomik arastirmalardaki roliinii inceledigi bir ¢alismasinda klasik iktisat teorisyenlerinin bazi
katkilarinda duygularin merkezi bir unsur olarak yer aldigini ortaya koymustur.

Genel olarak bireylerin ekonomik kararlarini belirleyen faktorler agisindan duygularin etkileri
davranissal iktisat kavramu ile literatiire kazandirilmis ve bu alanda bir¢ok calisma yapilmistir.
Ekonomik kararlarda duygularin etkisi lizerine bir arastirma ortaya koyan Gomes (2017) yaptig1
calismada ozellikle bireysel kararlarda, piyasa iliskilerinin sekillenmesi ve makro sonuglarin
olusumunda duygularin varliginin s6z konusu oldugunu belirtmistir. Esas olarak fayda teorisi ile
iliskilendirilen bu etki, emek ve giiven kavramlariyla da karsimiza ¢ikmaktadir. Bununla birlikte
Gomes yaptig1 calismada duygularin ekonomik yoniinii Plutchik’in duygu carki modellemesi ile
inceleyerek ekonomide duygu analizinin biitiinsel bir arastirma alani olusturmak yerine belirli
duygular lizerinde yogunlasma sagladigini ifade etmis ve Plutchik’in duygu carkinin bu konuda tam
yeterli olmasa da temel duygu ciftlerini olusturmada imkan sagladigini belirtmistir (Gomes, 2017,
49). Literatiir incelendiginde ekonomik analizlerde birey ve fayda kavramlari, duygularin ekonomik
kararlara etkisi gibi konularda davranissal iktisat bashigl éne ¢ikmis, Plutchik’in duygu c¢arkinin
teorik bilgisi disinda ekonomi bilimi ile iliskilendirilerek modelleme kurulan bir analize
rastlanmamuistir.

3. ARASTIRMA TASARIMI

Teknolojik gelisim ve dijitallesme ile birlikte bireylerin giinliik faaliyetleri kayit altina alinarak,
biiytik 6lcekli veri kiimelerine doniistiiriilmektedir. Sosyal medya aracilig1 ile paylasilan bilgi kolay
ulasilabilir olmasi nedeni ile, sosyal bilimciler tarafindan yapisal ve yapisal olmayan icerikler analiz
edilmektedir. Bu arastirmada, mikroblog platformu olan Twitter'da faiz kararina iliskin
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paylasimlarda makroekonomik faktorler ile bireylerin duygusal tepkileri arasindaki iligki
incelenmistir. Arastirmada nitel arastirma yontemlerinden betimsel analiz gergeklestirilmistir. Nitel
arastirmada gecerlilik arastirilan olgunun, oldugu bigimi ile yansiz gézlenmesi anlamina gelmektedir
(Kirk ve Miller, 1986). Arastirmanin i¢ gecerliligi; veri toplama siirecinde, veri analizi ve tutarhligi ile
aciklanmuis, dis gecerliligi ise literatiirdeki durumlar incelenerek saglanmaya ¢alisiimistir.

3.1. YOntem

Arastirmada, Merkez Bankasi'nin 23 Haziran 2022 tarihinde faiz oranini sabit tutma karari
aciklamasi ile ilgili Twitter’da paylasilan tweetler nitel icerik analizine tabi tutularak, temalara gore
siiflandinlmistir. Icerik analizi sosyal bilimlerde sézel ve yazih igeriklerin nesnel ve sistematik
olarak incelenmesini saglayan bir yontemdir (Tavsancil ve Aslan, 2001,144). Nitel icerik analizi,
bir¢ok disiplinde kullanilabilen ve sec¢ilen arastirma yaklasimina bagh olarak literatiirden tiiretilen
kodlama gercevesi ile kategoriler gelistirebilen esnek bir dzellige sahiptir (Kuckartz, 2019, 14). icerik
analizinde yazil bilgilerin temel icerigi ve icerdigi mesajlarin 6zetlenmesi ve belirli kategorilerde
toplanmasi amaglanmaktadir (Cohen vd., 2007). icerik analizinin temel amaci; metinlerin
iceriklerinden sosyal gerceklik boyutlarinin ortaya c¢ikarilarak ve bazi ¢ikarimlar yapilabilmesidir
(Gokee, 1995, 189).

23 Haziran 2022 saat 9.00 ile 25 Haziran 2022 21.00 saatleri arasinda faiz karar ile ilgili ekonomik
yorum, duygu ve diisiinceleri belirtmek amaciyla Twitter’da yapilan paylasimlar, calismanin evrenini
olusturmaktadir. Twitter paylasimlarinin ¢ekilmesinde MAXQDA 20.22 nitel veri analiz programinin
otomatik tweet cekme oOzelliginden faydalanilmistir. Einspanner vd. (2014), sosyal medya
analizlerini; 6rnekleme karar verme, veri toplama, veri analizi ve yorumlama seklinde siralamistir.
Orneklem seciminde; kelime temelli ve kullanici temelli olmak iizere iki farkh yontem
kullanilabilecegini belirtmislerdir. Arastirmanin érnekleminin belirlenmesinde kelime temelli kriter
secilmis veriler arastirma amacina uygun olarak baslik etiketleri (hashtag) ve anahtar kelimeler
taratilarak belirlenmistir. Arastirmada cesitliligin saglanabilmesi adina “#faizkarari, #faiz, #TCMB,
#MerkezBankasi etiketleri ile arama yapilarak veri toplanmistir. Arastirma 6rneklemi kelime temelli
kriter dogrultusunda 1050 tweetten olusmaktadir. Twitter verileri MAXQDA programina otomatik
aktarilarak tweetler tekrar incelenmistir. Veri temizleme stlirecinde; #faizkarari, #faiz, #TCMB,
#MerkezBankasi hashtaginin ayni tweet icinde gectigi ancak konu ile ilgili olmayan ya da retweet
niteligi tasiyan 607 tweet analiz dis1 birakilmistir. Bu ayristirma sonucu faiz kararina iliskin icerikler
443 tweete indirgenerek makine tabanli 6grenim yontemi ile siniflandirilmis, denetimli 6grenme
fonksiyonu kullanilarak kodlanmistir. Manuel yapilan kodlamalar Tiirk Dil Kurumunun hazirladig:
Tlirkge sozliikte yer alan Plutchik’e ait temel duygu kavramlarinin tanimlar1 referans alinarak
gerceklestirilmistir (Bozkurt, 2014, 27-30).

Bu cercevede twitter lizerinde aktarilan duygu durumlar ve makro degiskenler etkilesimini
anlamlandirabilmek icin asagidaki arastirma sorular gelistirilmistir.

Q1. Kullanicilarin, faiz karari hakkinda dile getirdigi diisiinceler hangi duygular cergevesinde
sekillenmektedir?

Q2. Kullanicilarin diistinceleri hangi makroekonomik kavram hangi duygu ya da ifadeler gergevesinde
kesismektedir?

3.2. Bulgular

23 Haziran 2022 tarihinde agiklanan MB karar1 ile faiz oraninin %14’de sabit tutulmasi sonucunda
Twitter lizerinden yapilan analizde Plutchik’in ¢arkindaki sekiz temel duygu ve alt-list duygulara
iliskin tweetlerin kodlanmasi sonucu elde edilen bulgular Sekil 2’de belirtilmistir. Buna ilaveten
tweetlerin igerigi belirlenen makro degiskenlere gore iliskilendirilerek, duygular ile makro
degiskenler arasinda iliskisi kurulmaya ¢alisilmistir.
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Sekil 2: Kod Haritasi
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Sekil 2’de Maxqgda’'nin bir fonksiyonu olan Kod Haritas1 yer almaktadir. Bu harita degiskenler
arasindaki sebep-sonug iliskisini ifade ettigi gibi iliskisizlik durumunu da ortaya koymaktadir.
Olusturulan bu harita kodlanan duygu durumlarinin yani sira kodlanan makroekonomik géstergeler
arasindaki iliskilere dayanmaktadir. Oklarin yoni makro degiskenlerden duygu durumlarina dogru
uzanmaktadir. Makro degiskende meydana gelecek bir durumun karsiligi duygu durumunun
degismesine sebep olmaktadir. Herhangi birinde meydana gelen bir degisiklik digerini dogrudan
etkilemektedir. incelenen tweetlerde makroekonomik degiskenler olarak en fazla enflasyon, faiz,
doviz Ugliisii ve duygu durumu olarak rahatsizlik yer almistir. Faiz, enflasyon, déviz ve rahatsizlik
arasindaki kuvvetli iliski kod haritasi ile desteklenmistir. Calisma kapsaminda incelenen faiz karari
sonrasl paylasilan tweetlerde enflasyon ve doviz gibi makroekonomik unsurlara ve rahatsizlik
duygusuna iliskin 6rnek tweetler asagida belirtilmistir.

o “Hi¢cbir anlami kalmad ki artik. TUIK enflasyonu %74, reel enflasyon%150 tizeri ama politika
faizi%14. TUIK'i baz alsak bile arada %60 reel negatif fark var. Ki reel enflasyonu baz alirsak arada
ucurum var. Nasil dengeye gelecek bu sartlarda ¢cok zor ¢ok...! #faizkarar”

o “Tek care dévizi diisiirmek. Bunun icinde ya iilkeyi bitiren inattan vazgegip politika faizi artacak
ya da stiper bono tarzi yiiksek faiz veren bir tirtin ¢itkacak. Politika faizi daha etkili olur. Zaman daraliyor
acilen déviz diismeli zaman gegtikce zarar artiyor.”

Sekil 1’deki Kod haritasinda belirtilen renkler, degiskenlerin bir arada hareket ettigini
gostermektedir. Ornegin turuncu renk olarak gosterilen degiskenlerin bir arada bulunmasi
aralarindaki yakin iliskiyi ifade etmektedir. Ofke-KKM-Nas'in birlikte ve ayni renkte olmasi bu iki
makro unsura karsi 6fke duyuldugu seklinde yorumlanabilir.

o Faiz ile miicadele zenginlere faizli koruma vermek mi? Gariplere haram herhalde? #faizkarari
sabit olarak aciklantyor 6 aydir. Faiz haramsa ve miicadele edecegim deyip ayni tutunca sevap olmuyor
Nas, 14 ve asagisi icin gegerli degil sanirim. Din tiiccarligininda tiikendigi yerler varmis!
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o "Hichir yaptiginiz tutmadi kur korumali mevduat dediniz bos dolar 17.36 yazik bu iilkeye
vatandaga varili 128 $ iken zamlar art arda geldi benzin 29 tl oldu varili 108$ diismesine ragmen
indirimler komik yok yazik size #merkezbankasi

Faiz ve doviz makro degiskenleri ile 6ne ¢ikan duygu durumu rahatsizlik olarak belirlenmistir. Bu
durum faiz karari sonrasi doviz kurlarinda yasanan artisa yonelik rahatsizlik yasanmasi seklinde
degerlendirilebilir.

o Inadimiz neden?? Piyasada kredi veren banka bulamiyoruz bulsak ta sizin 14 baz puanin iki
katindan fazlaya kredi veriyorlar...bu karar ile dovizi yine harliyorsunuz #faizkarari

o #TCMB kimsenin yiiksek faiz istedigi yok ancak bu politikayla faizlerin daha da arttigini
gormiiyor musunuz? biraz varsa vicdanlariniza sesleniyoruz daha ne kadar karanliga siiriiklenecek
bu tilke allah iki yakanizi bir araya getirmesin

Kullanicilarin merkez bankasi bagimsizligi konusunda 6fke ve sikinti duygularini yogun olarak
tweetlerine yansittig1 belirlenmistir. Bu durum kod haritasinda TCMB Bagimsizhigindan 6fke ve
sikintiya dogru sar1 oklarla belirtilmistir.

o Merkez Bankas! bagimsiz degil kukladir. Bu iilkede halk achktan kiriliyor,si-Enflasyon olmus
yiizde 150, Alim giicii yerlerde ama, Merkez bankasi saraya hizmet etmeye devam ediyor.
#MerkezBankasi #faizkarar: #DolarTL #enflasyon

o MB haftalik gosterge repo faizinde degisiklige gitmedi TCMB PPK faiz toplantisi sonrasi yapilan
aciklamaya gére, haftalik repo faizi %14,00 kaldi. Merkez Bankasi bagimsiz olmasi gerek bagimsiz karar
vermeli ve tekrar Naci Agbal gelsin bagka tiirlii zor #faiz #TCMB #MerkezBankasi

Enflasyon makro degiskeni ile 6ne ¢ikan duygu durumlary; hayret, tiziintii ve sikinti olarak kod
haritasinda tespit edilmistir. Bu durum enflasyona yonelik olarak bu duygularin yogun olarak
hissedildigini ortaya koymaktadir.

o Bildiginiz, duydugunuz #Zamlar't #TCMB, #TUIK ve hiikiimete bildirmek bir vatandaslik gérevi
ve ayni zamanda menfaatiniz geregidir. ENAG'!n %160.7, ITO'nin %87 dedigi #enflasyon, #TUIK'e gére
9%73.5 Kurban parasina DIB %100, Kizilay %145 #zam yapms. #DolarTL #dolar #altin #faiz

o "Orta vade TCMB #enflasyon hedefi vs gerceklesen arasindaki ucurum gitgide biiyiimektedir.
TCMB yil sonu orta vade enflasyon hedefi %5°tir. Mevcut politikalarla yaklasik 10 senede yakinindan
gecemeyecek bir rakam olusmaktadir. #usdtry #TCMB #PPK

“TUIK - Altin - Tiksinme - Vergi - Saskinlik - Siik{inet - irenme - Korku - Keder - Borsa-GSYH” bir
arada hareket eden bu 11 degiskenin iliskisiz ¢ikmasinin sebebi bu konularda fazla sayida tweet
bulunmamasindan kaynaklanmaktadir. Analiz edilen tweetlerde kullanicilarin faiz karar1 sonucu
ortaya koydugu duygu durumu veya makro degiskenler GSYH ile iliskilendirilmemistir. Burada
dikkat cekici husus; MB tarafindan savunulan faiz politikasinin resesyonu gidermek ve GSYH'’ye
olumlu etki etmek gibi yansimalar1 olacagi savini, yapilan analiz bulgusunun destekler nitelikte
olmadig seklindedir.
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Sekil 3 : Makro Degiskenlerin Dagilimi
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Sekil 3 de faiz karar1 sonucuna bagh olarak tweetlerde giindeme getirilen makro degiskenler yer
almaktadir. Kararin en yogun etkisi doviz degiskeninde hissedilmistir. Kullanicilarin faiz kararina
tepkisi yogunluklu olarak déviz makro degiskeni ile ifade edilmistir. Ikinci énemli etkilesim ise
enflasyon degiskeni ve ardindan faiz degiskeni olarak goriilmektedir. Merkez Bankasi bagimsizligina
yonelik degerlendirmeler de % 50 oran ile azimsanmayacak diizeydedir. Merkez Bankas1 uyguladig:
faiz politikasinin en biiylik etkisinin GSYH’de hissedilecegini 6ne silirse de yapilan analiz bunu
destekler nitelikte degildir. GSYH degiskenine yonelik tepki ¢ok diisiik diizeydedir.

Sekil 4 : Plutchik Duygu Carki Temel Duygularinin Dagilimi
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Sekil 4 de ikincil ve iigiinciil duygularin olusturdugu temel duygular belirtilmistir. One ¢ikan temel
duygu 6fke olarak goriilmektedir. Ofke temel duygusunun yogunlugu; icinde bulundurdugu ikincil
duygular olan rahatsizlik ve hiddetten kaynaklanmaktadir. Benzer durum bir baska temel duygu olan
tiksinme, seving, korku duygularinda da gorilmektedir. Makro degiskenlerin duygular ile
iliskilendirildigi Kod Haritasini iceren Sekil 2 de acgikca belirtildigi lizere karara iliskin seving temel
duygusu Plutchik carkinda yer alan siiklinet ikincil duygusundan kaynaklanmaktadir ve diisiik
diizeyde belirtilmektedir. Tiksinme temel duygusu, sikinti ikincil duygusundan, korku temel duygusu
da kaygi ikincil duygusunun yogun varligindan dolay1 ytliksek tespit edilmistir. Faiz karar1 sonrasi
olusan giindemde atilan tweetlerin elestirel yoniiniin olmasi ve dozun zaman zaman artarak
(tiksinme, korku gibi) devam etmesi ac¢iklanan kararin desteklenmediginin kanitidir. Bu durum faiz
kararinin kullanicilar iizerindeki etkisinin duygu durumlar ac¢isindan olumsuz yansidiginin bir
gostergesidir.
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4.SONUC

Sosyal medya kullanicilan cesitli platformlarinda gorislerini ve duygularini rahathikla ifade
edebilmektedir. Sosyal medyanin rolii bir¢ok alanda oldugu gibi politika liretmede de biiytiktiir. Bu
sebeple bireylerin duygularini ve diisiincelerini daha rahat bir sekilde ifade edebilmesi sosyal medya
platformlarini giiclii bir politik ara¢ haline getirmektedir. Bireylerin beklentilerine ve goriislerine
sosyal medya sayesinde hizla ulasan politikacilar, sorunlar1 optimal degerlendirip hizli ¢6zim
bulabilmektedir (Cildan vd., 2012: 2). Calismada faiz kararinin bireyler lizerindeki duygusal etkisi ve
makro degiskenlerle iliskisi incelenmis, tweet analizi sonucu karara iliskin yorumlarin hangi
duyguyu ne kadar yogunlukta yansittig1 belirlenmeye ¢alisiimistir. Twitter paylasimlari lizerinden
ekonomi giindemini inceleyen bu calismada faiz kararlarinin sosyal medya giindemini etkiledigi,
sosyal aglar ile giindemi yonlendirmede etkili oldugu gézlenmistir.

Arastirmanin gecerligi icin: faiz karar1 sonrasi makroekonomik ve psikolojik sonuglar ilgili
literatiirdeki calismalar incelenmis ve kodlamalar arastirma sonuclari1 dikkate alinarak yapilmistir.
Elde edilen bulgulara gore: faiz kararlarinin Twitter kullanicilarinin duygu durumlarinda cesitlilik
gosterdigi sonucuna ulasilmistir. Duygu durumlarinda ¢esitlilik olmasina ragmen 6fke, tiksinme ve
korku duygularinda yogunlastig1 belirlenmistir. Buna ilaveten elde edilen duygularin yonii temel
duygudan, ikincil duygulara dogru kaymaktadir. ikincil duygulardan rahatsizlik, sikinti, kayg,
kabullenis ve siiklinet en yogun hissedilen duygulardir. Karara yonelik olumsuz duygularin
yogunlugu kararin sorgulanmasi gercegini ortaya koymaktadir.

Faiz kararlar1 makroekonomik degiskenlerden en yogun olarak enflasyon ve doéviz ile
iliskilendirilmistir. Bu durum Berument (2002), Sever ve Mizrak (2007), Alacahan (2011)’1n faizin,
enflasyon ve doviz kurlarini etkiledigini belirten arastirmalar ile ortiismektedir. Benzer sekilde
Westerlund (2006) 14 OECD iilkesini inceledigi ¢calismasinda déviz kuru, enflasyon ve faiz oranlari
arasindaki iliskiyi ortaya koymustur. Onemli makroekonomik parametrelerden olan enflasyon, faiz,
doviz degiskenleri arasindaki kuvvetli bag bu calisma ile de desteklenmistir. Degiskenlerin birinde
meydana gelen bir degismenin toplumun tiim birimlerini etkilemesi durumu literatiir ile biiyiik
Olctide dogru orantilidir. Yapilan arastirma gostermektedir ki faiz oranlar1 gerek ekonomik gerekse
psikolojik olarak bireyleri etkilemede onemli bir yere sahiptir. MB'nin faiz kararinin bireylerin
duygularinda belirleyici oldugu tespit edilmistir. Ozerk yapisiyla bilinen, iilkenin para politikasina
yon veren MB’nin aldig1 kararlar iktisat literatiiriinde kabul edilebilir ve bilimsel olmas1 durumunda
anlamlidir. Hi¢bir islem yapmadan bile séylem ile ekonominin gidisatina yén veren bu kurumun
kararlar1 tiim ekonomik birimleri ve bireyleri etkilemektedir.

Literatiirde farkl tilkelerde faizin etkilerini inceleyen cesitli ¢alismalar bulunmaktadir. Bu ¢alisma
ise digerlerinden farkli olarak, faiz kararinin Tiirkiye o6zelinde Twitter kullanicilarinin
makroekonomik giindem ile duygu durumlarina iliskin bir bulgu sunmaktadir. Para politikalari,
ekonomide siiphesiz benzersiz bir role sahiptir. Elde edilen bulgular faiz kararinin en temel
ekonomik veri olarak toplumda ne denli iliskili ve etkili oldugunu kanitlamaktadir. Bu kapsamda
ilkelerin faiz kararlarinda ekonomik ve psikolojik etkilerini dikkate alarak ayri bir éncelik ve 6nem
vermesi gerektigi calisma onerisi olarak sunulmaktadir.

Glindem belirleme giiciine sahip sosyal medya kullanicilarinin tepkilerinin 6l¢iilmesi icerik ve duygu
analizleri ile olanakli hale gelmektedir. Bu c¢alisma ile faiz kararlar1 sabit kaldiginda bireylerde
uyandirdig1 izlenim temel alinip, bakis acilarini gézlemlemek adina referans olusturmasi
hedeflenmistir. Ayrica elde edilen bulgular politika yapicilara gelecekte faiz kararina iliskin
kararlarda veri olarak katki saglama konusunda énemli potansiyeller barindirmaktadir.

Belirli bir tarih araliginda sadece Turkiye’de Twitter lizerinden elde edilen tweetler ve kullanicilarin
T.C. Merkez Bankasi faiz karari sonrasi anlik olarak verdikleri tepkiler bu galismanin temel
kisitlaridir. Elde edilen sonuglar ampirik veriler ile desteklenememistir. Gelecekte yapilacak
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calismalarda farkl analiz yontemlerinin eklemlenmesi ile ¢alisma kapsami genisletilebilir. Buna
ilaveten yapilacak ¢alismalarda degiskenlerin karsilikli nedensellik iliskileri ve/veya uzun/kisa
donemli iliskilerini inceleyen analiz yapilmasinin literatiire katki saglayacag: disiiniilmektedir.
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EXTENDED ABSTRACT

Examining The Macro Economic Agenda And Emotions Related To Interest Decision: Twitter
Analysis

1. Introduction

Twitter is a major and important source of social media over the Internet. Today, the intensive use
of social media enables people to access both global and local news and developments quickly. As a
result of this, people have started to share their feelings, thoughts, and reactions easily on digital
channels such as Facebook and Twitter.

Within this study, the emotions expressed on Twitter are analyzed using Plutchik’s wheel of
emotions. Plutchik, named “Theories of Emotion”, divided emotions into primary, secondary, and
tertiary emotions and argued that there are eight primary (basic) emotions (Plutchik, 2001: 349). As
a point where Plutchik differs from other theorists, he established a model based on expectation and
trust for classifying emotions (Ortony and Turner, 1990:316). It has been determined that emotion
analysis has been made within the framework of many different fields and subjects by using
Plutchik's emotion wheel. The concept of assumed rationality in economic analysis has limited the
field of study of emotion analyses in this field; therefore, no economy-oriented sentiment analysis
using the sentiment wheel has been encountered.

The study aimed to identify macroeconomic factors and emotions after the interest rate decision of
the Central Bank. This research, which analyzed the emotional effects of the interest rate decision
dated June 23, 2022, on Twitter users in Turkey, which has recently struggled with a serious
economic problem such as inflation, aims to fill the gap in the literature. This study can be useful in
obtaining public data on the needs and expectations of the economy and can be considered an
additional data set when making decisions about monetary policy.

2. Data Set and Method

In the research, tweets shared on Twitter between June 23 2022 9.00 and June 25 2022 21.00,
regarding the Central Bank's interest rate decision were subjected to content analysis and classified
according to themes. The MAXQDA 20.22 qualitative data analysis program was used to capture
Twitter shares. In determining the sample of the study, word-based criteria were chosen, and in
accordance with the research purpose, title tags (hashtags) and keywords were scanned. In order to
ensure diversity in the research, data were collected by searching with the tags “#interest rate,
#interest, #TCMB, #CentralBank. Relational analysis was made with the coded data, and a code map
was created.

3. Empirical Findings

The research sample consists of 1050 tweets in line with the word-based criteria. When the contents
of the interest decision were examined, They were reduced to 443 tweets. The tweets were converted
into codes, and open coding was done. Emotions and macroeconomic variables regarding the interest
rate decision were analyzed using the Plutchik Emotion Wheel. The findings show that the inflation,
interest and foreign currency trio were the most common macroeconomic variables. It has been
determined that the main emotions regarding the interest rate decision are intensified in the form of
anger, disgust, and fear. In addition to the negative basic emotions, the secondary emotions are
discomfort, distress, anxiety, acceptance, and calmness, which are felt most intensely. For the validity
of the research: the macroeconomic and emotional results after the interest decision, although there
is diversity in emotions, it has been determined that they were concentrated in anger, disgust, and
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fear. In addition, the direction of the emotions obtained shifts from the basic emotion to the lower
emotions. Of the lower emotions, discomfort, distress, anxiety, acceptance, and calmness are the most
intensely felt.

4, Discussion and Conclusion

In this study, which examines the economic agenda through Twitter shares, it has been observed that
interest rate decisions affect the social media agenda and are effective in directing the agenda with
social networks. Interest rate decisions are most closely associated with inflation and foreign
exchange variables, among other macroeconomic variables. This situation coincides with the
researches of Berument (2002), Sever and Mizrak (2007), Alacahan (2011), stating that interest
affects inflation and exchange rates. Similarly, Westerlund (2006) revealed the relationship between
exchange rates, inflation, and interest rates in his study of 14 OECD countries. The strong link
between inflation, interest, and foreign exchange variables, which are important macroeconomic
parameters, is supported by this study. The fact that a change in one of the variables affects all units
of society is largely directly proportional to the literature. Research shows that interest rates have
an important role in affecting individuals both economically and psychologically. The interest rate
decision of the CB determines the feelings of individuals. The decisions taken by the Central Bank,
which is known for its autonomous structure and directs the monetary policy of the country, are
meaningful in the economic literature if they are acceptable and scientific. The decisions of this
institution, which directs the course of the economy with discourse even without taking any action,
affect all economic units and individuals.

This study presents an empirical finding regarding the macroeconomic agenda and emotions of
Twitter users, the interest rate decision in Turkey. The findings prove how relevant and effective the
decision of the interest rate is in the society as the most basic economic data. In this context, it is
presented as a study proposal that countries should give separate priority and importance by
considering their economic and psychological effects in interest rate decisions. In addition, the
presented findings have significant potential to contribute to policy makers as data on future interest
rate decisions.
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