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Naci Agbal Neden Gorevden Alindi?

7 Kasim 2020 tarihinde 31297 sayil Resmi Gazetede yayimlanan 2020/495 numarali
Cumhurbaskanlidi karariyla surpriz bir sekilde Merkez Bankasi Baskanligina atanan Naci Agbal,
20 Mart 2021tarihinde bu sefer daha surpriz bir sekilde 31429 sayili Resmi Gazetede yayimlanan
2021/152 numarall Cumhurbaskanligi karariyla Merkez Bankasi Baskanligi gbrevinden alind..
Bdylece, bluyuk beklentilerle gbreve getirilen Naci Agbal 5 aydan kisa bir sure sadece 19 hafta
baskanlik gérevinde bulunabilmis oldul.

Naci Agbal''n Merkez Bankasi Baskanligina atanmasiyla, Cumhurbaskanindan sonra Ak Parti
iktidarinin en gucli ikinci adami olan Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak gézden cikariimis
oldu. Bu durumu kabullenemeyen Berat Albayrak bakanlik gérevinden istifa etti ve siyasi hayatini
sonlandirdl. Goreve atanmasi iktidarda deprem etkisi olusturan ve iktidarin en guglu ikinci siyasi
figlrina deviren Naci Agbal'in apar topar gérevden alinmasi ister istemez herkesin aklina “Acaba
Naci Agbal neden gorevden alindi?” sorusunu getirmigtir.

YENIDEN REFAH PARTISI EKONOMIK iSLER BASKANLIGI



eBiilten 24 Mayis 2021

Naci Agbal gibi tecrlbeli ve uzman bir blrokrat bodylesine kisa bir strede yani 5 aydan kisa bir
sturede Merkez Bankasi Bagkani olarak ne yapmis olabilir ki surpriz bir sekilde godrevden
alinmasina sebep olsun. Bu konunun iktidar tarafindan gérmezden gelinmesi, siradan bir goérev
degisikligi gibi lanse edilmeye calisiimasi ve Cumhurbaskanliginin bu konuda resmi bir aciklama
yapmamasi olayir daha da gizemli ve ilgi cekici hale getirmistir. Olayin Gizerinden iki ay gegmesine
ragmen herkes hala bu sorunun cevabini merak etmektedir.

En yaygin kabul géren cevaba (iddiaya) gore, Berat Albayrak ve ekibi tarafindan uygulanan diisik
faiz orani ve ddviz rezervleri politikalarinin hatall oldugunun ve bu politikalarin ekonomik
problemleri derinlestirdiginin anlasiimasi Gzerine Cumhurbaskaninin onayiyla buttiin ekonomi
kurmaylarinin degistiriimesine ve Merkez Bankasi politika faizinin yukseltilmesi icin Naci Agbal'in
baskanlik gbrevine getiriimesine karar verildigi ancak Naci Agbal'in kantarin topuzunu kacirdig
kendi basina faiz oranlarini cok yiikselttigi ifade edilmektedir. YUksek faiz oranlarinin iktidarin
ekonomik biiyiime hedeflerini riske sokmasi ve ayni zamanda genel butce Uzerindeki
borclanma maliyetlerini arttirmasi nedeniyle Naci Agbal'in gérevden alindigi sdylenmektedir.

Her ne kadar yaygin olarak kabul gorse de bu iddia iki nokta bakimindan gerceklikten uzaktir.
Birincisi, Naci Agbal Cumhurbaskani idaresi altinda bireysel hareket edilemeyecegini en iyi bilen
Cumhurbaskaniyla uzun yillar yakin calismis burokratlarin basinda gelmektedir. Buna ilave olarak
Naci Agbal yillardir birlikte calisma déneminde Cumhurbaskanina sadakatini ispatlamis ve
bdylece en gulvenilir bdrokrat unvanini kazanmis biridir. Dolayisiyla Naci Agbal’in
Cumhurbaskanindan habersiz kendi basina faiz konusunda hareket etmesi olasi degildir.
ikinci nokta ise Naci Agbal, Maliye Bakanligi Gelirler Genel Mudirligi, Maliye Bakanlidi
Mustesarligi, Maliye Bakanligive Cumhurbaskanlidi Strateji ve Blitgce Baskanhgiyapmis biri olarak
yuksek faiz oranlarinin devlet butcesi Uzerindeki etkisini en iyi hesaplayabilecek uzmanlarin
basinda gelmektedir. Dolayisiyla Naci Agbal'in biitce yiikiinii goz ardi etmesi ve ekonomik
biiyiimeyiriske atacak faiz karari almasi miimkiin degildir.

Bir diger 6nemli nokta ise, bu iddia mantik hatasi icermektedir. Faizleri ylikseltmek icin yeni bir
Merkez Bankasi Baskanina ve ekonomiyénetimine ihtiyac yoktur. Nitekim Berat Albayrak, Hazine
ve Maliye Bakanligi gorevini Naci Agbaldan Temmuz 2018 tarihinde teslim aldiktan sonra EylUl
2018 tarihinde Merkez Bankasi politika faizi %17,75'ten %24'e tam 6,25 puan arttiriimistir. Naci
Agbal kisa suren Merkez Bankasl Baskanhgi doneminde bdylesine yuksek tek seferlik artis
yapmamistir. Yine ayni sekilde ekonomi yonetimi Naci Agbal géreve atanmadan énce faizleri
enflasyonun Uzerine c¢ikaracagi mesajini vermeye baslamis ve ilk adim olarak Eylal 2020de
faizleri 2 puan arttirmisti. Dolayisiyla faiz artigi i¢in yeni bir ekonomi ekibinin gerekli oldugunun
dustnulmesi mantikl durmamaktadir.

‘Naci Agbal neden goérevden alindi?” sorusuna verilen ikinci cevapta ise Naci Agbal'in “128
milyar dolar nerede?” sorusuna cevap bulmak icin Merkez Bankasi icerisinde kendi basina bir
arastirma baglattigi ifade edilmektedir. Ak Parti iktidarlari doneminde Tiirkiye ekonomisi
menfaatine kullanilimayan israf edilen 1,2 Trilyon $’in her sentine Maliye Bakanligi genel
mudurligu, mustesarlidr ve bakanligi gorevlerinde bizzat sahit olan Naci Agbal'in bu devasa
rakamin sadece %10'u mertebesindeki bir rakamin pesine kendi basina dustigu iddiasi
gerceklikten uzak ve komik dismektedir.
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Peki o halde kimsenin aciklama yapmadigi “Naci Agbal neden gorevden alindi?” sorusuna
kahinler mi cevap bulacak? Elbette hayir! Bu basit soruya cevap bulabilmek icin Merkez Bankasi
bilancosunabakmak yeterli olacaktir. Merkez Bankasi emisyonu yani dolasimdaki basili kagit para
miktari donemler itibariyle Grafik-1de gosterilmektedir. Berat Albayrak Hazine ve Maliye Bakani
olarak gdreve basladidi tarinte 146 milyar TL olan para miktarini 213 milyar TL'ye yUkseltmigtir.
Yani Berat Bey piyasaya 67 milyar TL para sUrmustar.
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Grafik-1: Tiirkiye Cumhurivet Merkez Bankasi Emisyonu (Milyar TL)

Surpriz bir kararla Merkez Bankasi Baskanligi gorevine getirilen Naci Agbal ise emisyon miktarini
hizla azaltmistir; para miktarini 213 milyar TLden 181 milyar TL'ye indirmistir. Daha acik ifadesiyle,
Naci Bey sadece 5 ayda Berat Bey’in piyasaya fazladan siirdiigii paranin neredeyse yarisini
(32 milyar TL) piyasadan cekmistir. Boylece piyasaya gercekten “siki para politikasl”
uygulanacagi sinyali verilmesinin cok 6tesine gecilmis ve bizzat uygulanmistir. Buna bagli olarak
piyasa guveni tesis edilmis ve zarar gormis olan Merkez Bankasinin itibari onarilmaya
baslanmistir. Turkiye ekonomisinin risk primi azalmaya baslamis ve dolar kuru 7 TLnin altinakadar
gevsemistir.

Naci Agbal'in uygulamaya cok hizli bir sekilde basladigi “siki para politikasinin” bir parcasi olarak
aclk piyasa islemleriyle dolasimdaki TL miktari 120 milyar TL azaltiimistir. Boylece piyasadaki TL
bollugu ortadan kaldiriimis, piyasa faizleri yukselmeye ve dolar kuru dismeye baslamistir. Fakat
bu durum Ak Parti iktidarlarinin yillardir uyguladigi ve bu sayede her secimi kazandigi “krediye
bagimh hizhh ekonomik biiyiime” modelini cok kisa strede gecersiz kilacagi igin siyasi olarak
tercih edilmeyecekti ve edilmedi de. Clnku bu yanlis ekonomik biylime modeli nedeniyle reel
ekonomi artik blylumek icin degil ayakta kalabilmek gtint kurtarabilmek icin de yeni borca esir
hale gelmisti. Dolayisiyla para bollugu vazgecilemeyecek bir politikaydi ve Naci Agbaldan
acilen kurtulmak gerekliydi. Bu sebeple gorevdeki 5. ayl dolmadan Naci Bey gorevden alind..

Naci Agbal'in yerine en az onun kadar hizli bir bagkan bulunmali ve TL bollugu yeniden tesis
edilmeliydi. Sahap Kavcioglu goreve gelir gelmez emisyon miktarini cok hizli bir sekilde
arttirmaya bagladi. Grafik-Tde goruldugu Gzere, Sahap Bey ¢cok daha hizl hareket ederek sadece
5 haftada emisyon miktarini 181 milyar TLden 201 milyar TLye cikard..
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Emisyon Merkez Bankasi Parasi
10 Temmuz 2018 146 97
Berat Albayrak
6 Kasim 2020 210,7 191,3
20 Kasim 2020 2014 192,2
4 Arahik 2020 194 162,7
8 Ocak 2021 1846 140,6
Naci Agbal
5 Subat 2021 1821 114,5
5 Mart 2021 180,8 95,5
19 Mart 2021 180,6 131,7
2 Nisan 2021 1877 161,8
Sahap Kavcioglu
7 Mayis 2021 2014 167

Tablo-1: Merkez Bankasi Paras: ve Emisyon Miktar: {Milyar TL)

Kisiler itibariyle bu degisimler Merkez Bankasi bilangcosunda yer alan “Merkez Bankasi Parasl”
bdlimuinde daha acik olarak géze carpmaktadir. Berat Albayrak déneminde merkez bankasi
parasi 97 milyar TLden 191 milyar TL'ye neredeyse iki katina yukselmistir. Naci Agbal goreve gelir
gelmez hizla parasal sikilastirma programi baslatarak Mart 2021 basinda merkez bankasi parasini
95,5 milyar TL ‘ye yani Berat Albayrak éncesi seviyesine indirmistir. Ak Parti tarafindan
tahammiil edilmesi miimkiin olmayan bu uygulama acilen durdurulmaliydi. Dolayisiyla Naci
Bey gorevden alindl. Yerine atanan Sahap Kavcioglu sadece 5 haftada merkez bankasi parasini
167 milyar TL'ye yukseltmeyi basardi. Yani Naci Bey'in 4 ayda yapabildigi isi Sahap Bey sadece 5
haftada geri cevirmeyi basarmis oldu.

Sahap Kavcioglu gorevlendirildigi tarinten itibaren faizleri degistirmedigi yani indirmedigi ve
merkez bankasl olarak “siki para politikasina” devam edecegiz dedigi halde bir turli piyasa
guvenini tesis edemedi. Dolar kuru ylukselmeye devam etti. Piyasalar neden yeni baskana
giivenmiyor? sorusu gundemi mesgul etmeye basladi. Bu sorunun cevabi ise gayet basitti:
¢unku bilanco verilerine gore Naci Agbal'in aksine Sahap Bey sdylediginin tam tersini yapiyordu.
“Siki para politikas!” diyor ama piyasadaki TL bollugunu kérUkliyordu. Bunun sonucu olarak da
dolar kuru yukselmeye devam ediyordu.

Dolar kuru ile merkez bankasi parasi arasindaki iliski Grafik-2de gdsterilmektedir. Bu gorsel bir
“‘nedensellik iliskisi” degil de iki degisken arasindaki siki korelasyon olarak degerlendirilmelidir. En
sag Ust kosedeki kirmizi nokta Berat Albayrak’in gorevi biraktigindaki para miktarini ve déviz
kurunu (8,55) gdstermektedir. Berat Bey sonrasi Naci Agbal'in parasal sikilastirmasi sonucu para
miktari 98,5 milyar TL iken dolar kuru da 7,5 seviyesindeydi. Bu nokta Grafik-2de en sol alttaki
yesil nokta ile gosterilmektedir. Bu iki nokta arasindaki numaralandiriimis mavi noktalar ise Sahap
Kavcioglu donemin zaman icerisindeki para miktarini ve ddviz kurunu géstermektedir.
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Grafik-2: Merkez Bankasi Parasi ve Doviz Kuru

Bir numarali mavi nokta 23 Mart 2021 tarihini gostermektedir. Merkez Bankasi parasi Sahap
Kavcioglu tarafindan 134 milyar TLye yiikseltimis ve dolar kuru 7,8%e yiikselmistir. ikinci mavi
noktada (6 Nisan 2021) para miktari 153 milyar TLye yikseltiimis ve dolar kuru 812'ye
tirmanmigtir. Ug numarall mavi nokta ise 21 Nisan 2021 tarihine aittir. Sahap Bey para miktarini
arttirmaya devam ediyor (159 milyar TL) ve dolar kuru 8;8'i asiyor. Son olarak doérdinct mavi
nokta 7 Mayis 2021 tarihini gosteriyor. Para miktari artmaya devam ediyor, 167 milyar TLye
ulasiyor ve dolar kuru 8,3 seviyesine dayaniyor. Sahap Kavcioglu, Naci Agbal’dan devraldigi
para miktarini zaman icerisinde arttirdikca dolar kuru da yukari tirmanmaya devam
etmektedir.

Sonuc olarak, Naci Agbal cok yogun parasal sikilastirma uyguladigi icin gérevinden
alinmigtir. Ak Parti iktidarlarinin sundugu “sanal refah” para ve bor¢ bolluguna baghdir. Dolayisiyla
para bollugunun engellenmesi rliyanin bitmesine, Ak Parti iktidarinin sona ermesine sebep
olacagi icin Ak Parti iktidarinda hicbir bdrokratin yapamayacagdi bir istir. Bu ugurda kim olursa
olsun herkes Ak Parti iktidari tarafindan feda edilecektir. Fakat para bollugu dolayl yoldan
millet olarak fakirlesmemize neden olmaktadir ve bu soygun dizeni acilen durdurulmalidir. Ak
Parti bu sevdadan vazgecmez ise milletimiz Ak Partiden vazgecmelidir.

Yeniden Refah gelecek, soygun diizeni bitecek!

Yeniden Refah gelecek, herkes emeginin karsiligini tam olarak olacak! Ne bir fazla ne bir eksik!

Saygilarimizla

Yeniden Refah Partisi
Ekonomik isler Bagkanhg
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