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TURKIYE YENI BiR HIKAYE ARIYOR:
EURO’YA GEGIiS BU HiKAYE OLABILIR Mi?

AB’nin Tirkiye’yi AB lyesi olmadan Eurozone’a alma ihtimalinden bagimsiz olarak bakmamiz gereken bir
konudur Euro’ya gecis. Aksi takdirde tartismak manasiz olacaktir. Turkiye son zamanlarda yeni bir hikdyenin
basina gecmeli soylemleriyle karsi karsiya kalmaktadir. Artan dis politika sorunlari, diinya genelinde mal ve
hizmet paylasimindaki degismeler, Ar-Ge ve teknolojinin yeni 6nem kazanmasi gibi unsurlar Tiirkiye'yi her
alanda yeni bir segime zorlamaktadir. Bu segimler arasinda Euro’ya gegis nasil degerlendirilmeli, ilk tercih mi

yoksa fanteziden ibaret mi buna veriler 1siginda bakmak ilerisi icin blylk 6nem arz etmektedir.

1. GIiRI$ - AB ULKELERI iCIN EUROZONE’UN KAPSAMI

Yunanistan’in AB ve Euro bolgesinden cikarilmasi tartisilirken, yillardir birikimli olarak
Uzerine minazaralar yapilan Tirkiye ve Eurozone icin sesler biraz daha fazla ¢ikmaya basladi.
Son olarak Maliye Bakani Mehmet Simsek’in de katildig bu konuyu ekonomistlerin gérusleri

ve son gelismeler 1s1ginda analiz etmeye calisacagiz.
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Avrupa Birligi 2013’te Hirvatistan’in katilmasiyla 28 kisilik bir blok haline gelmistir.
Halihazirda 19 Ulkenin oldugu Eurozone bdlgesi ise bu bakimdan AB’den ayrismaktadir.
Clnku tavanda AB lyeleri olsalar da Eurozone boélgesinde olup olmamasi bir Ulke igin
aciklanmasi gereken bir durumdur. ingiltere ve Danimarka kendi istekleriyle Eurozone’da yer
almazken diger bitlin Ulkeler Eurozone’a girmek zorundadir. Bunun ilk sarti ise ekonomik

yeterliliktir. Bu agidan bakildiginda cazip goériinen Eurozone, ekonomisi gli¢li bazi tlkeler igin

de tehdit olarak gorilebilmektedir.

Tablo-1
Eurozone Ulkelerinin 2010-2014 Arasi Biiyiime Oranlari
GSYiH Ulke GSYiH
Ulke Blyimesi Blylimesi
2010-2014 2010-2014
Almanya 1.6 Giiney Kibris -2.3
Avusturya 0.3 Letonya 2.4
Belgika 1.1 Litvanya 2.9
Estonya 2.1 Luksemburg y’
Finlandiya -0.1 Malta *
Fransa 0.2 Portekiz 0.9
Hollanda 0.9 Slovakya 2.4
irlanda 4.8 Slovenya 2.6
ispanya 1.4 Yunanistan 0.8
italya 04 |Turkiye | 29

Kaynak: Diinya Bankasi
*Diinya Bankasi veri tabaninda bilgisi bulunmamaktadir.
AB’ye (iye olan ulkeler en az iki yil AB ekonomik kriterlere uyum gostermek

zorundadir; aksi takdirde Eurozone bolgesine giremezler, yani Euro’ya gecemezler.

Eurozone Katilimi Oncesi Resmi ve Onemli Sartlar:
e Mali istikrar hakkinda Maastricht Yaklasma Kriteri;
e Merkez Bankasi’'nin bagimsizligi;
e Duslk Enflasyon ve faiz orani;
e Doviz Kuru Mekanizmasina (ERM Il) en az iki yil stireyle katilarak para degerlerinin

istikrarli hale getirilmesi

AB’de Yeni Uye Ulke, en az iki yillik ERM Il (D6viz Kuru Mekanizmasi) katilimi da dahil
olmak Uzere sirdirilebilir nominal yakinlasma derecesine (Maastricht Yakinlasma Kriterini

yerine getirdiginde) ulastiktan sonra ancak Euro’ya gegebilir.
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2. TURKIYE SU AN EUROYA GEGEBILECEK NITELIKTE Mi?

AB’nin Uye olan Ulkelere getirdigi Eurozone sartlari 1992 Maastricht kriterleriyle bir
sisteme oturtulmustur; sonraki sirecte bu kriterlerin eksiksiz uygulandigini séylemek zor.
Ancak baz alinan kriterler olmasi bakimindan biiyliik Gnem tasiyor. Hele Turkiye gibi AB lyesi
olmadan Euro kullanmak isteyen llkeler icin ¢ok daha 6nemli. AB’nin getirdigi butin

kriterlerle birlikte nihai olarak aranan temel sartlar su sekilde:

Euro’ya Gegis igin Sart olan Maddi Kriterler
1- AB’de en diisiik enflasyona sahip li¢ uilkenin yillik enflasyon oranlari ortalamasi

ile ilgili Gilke enflasyon orani arasindaki fark 1,5 puani gegmemelidir.

Ulke Enf. Orani \ Tiirkiye’nin 2014 Enflasyonu 8.85 olmustur. Yani

Portekiz -0.28 en iyi iig lilkenin enflasyon ortalamasiyla 8 puan
Yunanistan -1.31 . e . .
Macaristan 0.23 fark vardir. Bu verilerle Tiirkiye Eurozone igin

__I enflasyon kriterini karsilayamamaktadir.

2- Uye iilkenin devlet borglarinin GSYH’sine orani %60’1 gegmemelidir.

Devlet borglarinin GSYH’ye oranina geldigimizde ise, bu oranin 2014 yilinda Tirkiye
icin ylzde 36 oldugunu goriiyoruz. Daha giincel verilere baktigimizda da bu oranin yiizde
33’e dilstiguni goriyoruz. Bu oran, kriterlerde belirtilen ylizde 60’dan oldukca disdk.
Turkiye bu kriterde Eurozone bolgesi icin gerekli sartlari tasiyor. Bu noktada Tiirkiye’nin
diinyanin en basarili 5 iilkesinden birisi oldugunu da séyleyelim.

Grafik-1
Kamu Borcunun GYSH Orani - 2013 Verileriyle
Diinyada En iyi 5 Ulke
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Kaynak: OECD
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3- Uye lilkenin biitce agiginin GSYH’sine orani %3’ii gegmemelidir.
Turkiye bu kriterde de basarili bir performans gostermis ve bitge ac¢iginin GSYH’sine
oranini %-1,4’te tutmustur. Yani bitge fazla vermistir. Birgok Ulke igin hayati 6nem tasiyan bu

kriterde Turkiye’nin basarisi mali istikrarin temel sonucudur.

4- Herhangi bir liye llkede uygulanan uzun vadeli faiz oranlar 12 aylik dénem
itibariyla, fiyat istikrari alaninda en iyi performans gosteren 3 lilkenin faiz oranini 2

puandan fazla asmamalidir.

Tirkiye’nin 2014 uzun donem faiz orani 7.94

Ulke Faiz Orani
Liksemburg 0.45 olmugstur. Yani en iyi lic lilkenin faiz oraniyla 7
':Lr::::zlz 8:; puan fark vardir. Bu verilerle Tiirkiye Eurozone igin

uzun dénem faiz kriterini karsilavamamaktadir.

5- Son iki yil itibariyle liye iilke parasi diger liye lilke parasi karsisinda devaliie
edilris olmamalidir.

Son kriter olan doviz kriterine bakildigindaysa; Tirk lirasi Avro karsisinda son
dénemde deger kaybetmesine karsin, resmi olarak devaliie edilmemistir. Diger bir deyisle,
devalliasyon sabit kur rejimlerinde merkezi otoritenin karar alarak kendi para biriminin
degerini diger para birimleri karsisinda dlsirmesi demektir. Tlirkiye hali hazirda dalgah kur

rejimi uyguladigi icin devalliasyondan s6z edilememektedir.

Turkiye bu kriterden ikisini karsilamakta diger Uglni ise karsilayamamaktadir. Ancak
bu demek degildir ki Eurozone i¢in hazir degildir. Clinkli bahsedilen kriterler, Eurozone ciddi
ciddi distnilmeye baslandigl zaman yapisal reformlarla ¢ok uzun siirmeyecek bir zamanda
bu olusuma uygun hale getirilebilecektir.

3. EURO’NUN TURKIYE iCIN ONEMi — EURO’YA GECMENIN POZIiTiF OLDUGU
SENARYO

Tirkiye ile Avrupa Birligi (AB) arasindaki iliskiler, Turkiye’nin 1959 yilinda Avrupa
Ekonomi Toplulugu’na (AET) basvurusuyla baslamis ve siire¢ 1963 yilinda imzalanan Ankara
Antlagmasi ile dizenlenmistir. Turkiye’nin 1987 yilinda tam Uyelik igin yaptigi basvuru, uzun

yillar stiren mizakereler sonucunda 1999 Helsinki Zirvesi’'nde sonu¢ bulmus ve Tirkiye
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resmen aday Ulke ilan edilmistir. 3 Ekim 2005 tarihinde baglayan Uyelik miizakereleri ise
halen devam etmektedir.

Ekonomik bitlinlesmede saglanan ilerlemeler, Tirkiye ile AB arasinda glgliu bir
ekonomik iliski kurulmasini saglamistir. Bu iliskiler AB’yi, Turkiye’nin en bliylk ticaret ortagi
konumuna getirmistir. Oyle ki Avrupa Birligi’nin Tirkiye ihracatindaki payr 2015 Agustos
itibariyla %44 olmustur. Bu llkenin yaptigi ihracatin neredeyse yarisidir. Eylal 2015 itibariyla
En fazla ihracat yaptigimiz 10 tlkeden 4’UG Eurozone Ulkesidir. Bizler de devamli Ureticilere
firmalara “yeni pazarlar kesfedin, yeni ulkeler bulun, mevcut pazarlari giincelleyin” telkinini
vermekteyiz; ancak gorilmektedir ki diinya ekonomisindeki biyliime her gecen sene daha da
azalmakta ve ekonomik blyimelerde doygunluk krizleri yasanmaktadir. Bu sebepten yeni
Pazar bulabilmek kolay olmamaktadir. Bu durum, Eurozone llkeleri icin daha anlasilir ve

Ongorullr bir strecle géturalmektedir.

Tiirkiye’deki ureticilerin parite nedeniyle su an yasadigi bazi sorunlara géz atmakta
biiyiik fayda var:

e Sanayici ve Uretici finansal tabloyu (faiz, kur, bor¢clanma) yani 6niini gérmekte
zorlanirsa; yatirrmda ve biylimekte ticari bir cekinme yasar, korkar ve en 6nemlisi
tereddit eder ki bu sonug olarak ticari 6zglveni yerle bir eder.

e Tirkiye’de fiyatlar enflasyondan fazla arttigl icin maliyetler hizli artmaktadir.
Uretici ise onu karsilayacak zammi yapamadigl icin yeni yatirmlardan
cekinmektedir.

e Tirkiye’de TCMB ve hikimet yillardir Tlrk parasinin degerini korumaya yonelik
politika Uretiyor ve gelistiriyordu. Ancak 2010 itibariyla revizeye giden ekonomi
kurmaylar fiyat istikrarini saglama konusunda strateji gelistirmeye basladi. Her ne
kadar paralel gibi goriinen hamleler olsa da yasanan dinya kaynakli gelismeler
beklendigi gibi sonuclar dogurmadi. Boyle olunca artik Ureticiler ekonomik olarak
glvensizlige kapildilar ve dovizle borglanmaktan, yatirrm yapmaktan, mal

almaktan kaginmaya basladilar. Sonucunda da yatirimlarda yavaslama basladi.

Turkiye ortak para birimine gecerse ilk olarak kur farkindan kurtulmus olacak ki bu
seffaflik icin blylk 6énem arz etmektedir. Cinkii ufukta bulut yoksa yagmura kimseyi
inandiramazsiniz. Ayrica bir kaynak kitsa pahahdir. Tiirkiye’de para kittir ve reel faizler daha
ylksektir. Bu duruma bagli olarak 2012’den itibaren déviz enflasyondan yiiksek artmaktadir.
Bu baglamda cari acik da 9,7’yi bulunca TL'nin deger kaybetmesine izin verildi. Yani Turkiye

ekonomisi donisim gecirdi/geciriyor. Ureticinin buna ayak uydurmasi gerekiyor. Ciinki
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ithale dayal bir liretim, i¢-dis talep farkliliklari, kur, faiz vs. unsurlar “bu ekonominin ipiyle
kuyuya inilir mi” sorusunu akla getirmeye basladi. TL'ye de gilivenemediler doévize de
sarilamadilar. Sonu¢ olarak tereddiide sahip binlerce Uretici oldu. Cliinkl hadi dovize
sarilayim yatirim yapayim diye distinirken aklina 2 sene sonra hayatin normale dénip TL nin
tekrar degerlenirse bitlin yatirrmlarim deger kaybedecek diye korkuyor. Bu paradigmalar
tek bir dogru dogurmadigi icin de kisir dongii igerisinde “yagda kavrulma” siireci bashyor.
iste bu da KOBIi’lerdeki “biiyiimeme, azicik asim agrisiz basim” stratejisinin nedeni olarak

karsimiza gikiyor. O ylizden ekonomi de gliven yoksa sonucu da “glivensizlik” oluyor.

I ——————————————
Euro’nun olusturulma nedeni sudur: ic ve dis ticaretin artmasi ile milletlerin zenginlesmesi arasinda
dogrusal iliski vardir. Ulke icinde ticaret “tek para birimi” ile yapiliyor. Dis ticarette ise iki para birimi

gerekiyor. iki para birimi ise dis ticaret hacminin gelismesini engellemektedir. Ciinkii tlkeler arasinda kur ve
faiz farki riskleri olusuyor ve Bolgesel para fikri ortaya ¢ikiyor. Sonug olarak Bélgesel para birimine
(Eurozone) katilan iilkeler arasindaki dis ticaret i¢ ticarete doéniiliiyor. Bu da iireticilerdeki kur riski ve faiz
farki korkusunu ortadan kaldiriyor. Ayni zamanda Finansmana erisimdeki zorluk ve belirsizlikler de

ortadan kalkinca girisimciler faaliyet karina odaklaniyor ve verimlilik artiyor.

Tiirkiye, Eurozone iilkesi oldugu andan itibaren 19 iilkelik bir “i¢ Pazara” sahip
olacaktir. Siz bugiine kadar farkli para birimi kullandigi icin radarina giremediginiz butin
Ulkelerle sehir ticareti yapar hale gelebileceksiniz. Yani kur korkusu olmadan hem Uretim igin
hem de yeniden isleme icin ham madde temin edebilecek, ham maddeye yakin kaynaklara

yatirim yapabilecek en 6nemlisi yatirim alabilecek bir lilke haline geleceksiniz.

Tiirkiye, Eurozone lilkesi olmasi miinasebetiyle ihracatinin %44’iine sahip AB’nin bir
nevi ekonomik miittefiki haline geleceksiniz. Clinki Grinleriniz buradan Eurozone llkelerine
guimrikslz kur farki olmadan ayni para birimiyle giderken, Eurozone Ulkesinden diger AB
Ulkelerine gecis yapabilecektir. Bu da sizin GrlinGndzin dolayli olarak AB’nin tamamina

gidebilecek bir aga sahip olmaniz anlamina gelmektedir.

Euro Bolgesinde AB liyesi olmayan Ulkeler de mevcuttur. Andorra, Monako, San
Marino ve Vatikan yapmis olduklari anlasmalarla Euro kullanmaya baslamislardir. Bu
iilkelerde sizin dogal pazariniz hale gelecek. Bu iilkelerin hinterlandini da diisiindligiimiiz
de yine farkli cografyalardan miittefikler elde etmis olacaksiniz.
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Tiirkiye dolar yerine Euro’yu benimsemesi dolarla aligveris yaptigi iilkeler igin
elbette ki onem tegkil edecektir. Ancak Euro kullanmayan iilkelerle halihazirda kur farki
zaten yasanmaktadir. Degisen sey Euro iizerinden bir kur farki haline gelecektir. Bu da

degisen kagit harici baska bir anlam ifade etmemektedir.

4. EURO’YA GECMEK BiR iNTIHAR MI? EURO’YA GECMENIN NEGATIF OLDUGU
SENARYO

“Euro’ya gegmek kur riski ve faiz gibi iki Gnemli unsurda seffaflasma ve stabilizasyon
saglar” iddiasi dogru oldugu gibi icinde paradokslar barindiran bir iddiadir. Bunun ispati
olarak ise Euro bolgesinde yer alan Almanya ile daha zor durumda bulunan Portekiz, italya ve
ispanya devlet tahvilleri faizleri arasindaki farki gésterebiliriz. Ayni zamanda ayni blgede yer
alan tlkelerin kamu borcundaki yliikselme de bu argiimani destekler niteliktedir.

Tablo-2 Eurozone Ulkelerinin Biiyiime ve Bor¢ Durumu 2002-2012

Ulke Biiyiime \ Bor¢/GSH

2002 2012 2002 2012
Almanya | -%0,4 % 1,2 %61 %81
Fransa +%0,6 %0,3 %60 %85
ispanya | +%3,00 -%0,4 %55 %85**Yar. son.
italya % 0,0 “%1,4 %100 %120

** Yardim Sonrasi (AB Yardimlari)

Ciinkii Eurozone’a girmis olmak hemen bir anda “siiper lilke” verileri saglamiyor.
Eurozone’da giiglenebilmeyi saglayan unsurlar maliye politikalari, yani asil dikkat edilecek
nokta sizin igeride ekonomik olarak nasil yonetildiginizdir. Eurozone’da yer alan Almanya
harici Ulkelerdeki yiksek tahvil faizinin nedeni bu Ulkelerin risklerinin yliksek olmasi. Yani
Eurozone’da yer almaniz sizi risklerden kurtarmiyor, dahasi vazgecilmez kriterler oldugu igin
sizi daha buylk risklerle karsi karsiya birakiyor. Euro’ya gectiginiz takdirde karsilasacaginiz

bazi problemler sunlardir:

e Bir nevi baska bir Ulkenin parasini kullanmaya basliyorsunuz ve bir¢ok noktada
bagimsizligini kaybediyorsunuz.

e Artik kafaniza gore para basamiyorsunuz; AB Merkez Bankasi’'nin kriterlerine tabi
olmak zorundasiniz.

e Faiz oranlari da AB Merkez Bankasi tarafindan belirleniyor; boylece kendi paranizi
baskasina “buyurun siz yonetin” demis oluyorsunuz

e Kriz donemlerinde alinmasi gereken ani tedbirleri AB ile istisare ederek almak

zorundasiniz; yani artik bir ayak baginiz var!
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4.1 Eurozone Giivenilir Liman mi?

Eurozone ¢ok buyulk bir sermaye, buyulk bir tlke ve buyulk bir gliic. Ancak barindirdigi
Ulkelerin hem tarihsel, hem ekonomik hem de idari ge¢misleri ayni performansla ekonomi
ydnetmelerinin mimkiin kilmamaktadir. Bunun gercegi olarak da italya, ispanya ve
Yunanistan’daki devasa krizleri gosterebiliriz. AB, Yunanistan krizi konusunda “bana yalan
soylediler” sarkisini dillendirse de bu kimseye inandirici gelmedi. Clnki bir babanin
gcocugunun ceplerini herglin kontrol etmesine ragmen igcinde ne oldugunu bilmedigini iddia
etmesi ne kadar temelsizse; AB’nin de Yunanistan konusundaki savunmalari o kadar
temelsizdir. Yunanistan’a yaptiklari yiz milyarlarca liralik yardimin nedeni de “kendilerini

yi

o
|

vicdanen rahatsiz ve suglu” hissetmeleridir. Sonug itibariyla AB bu yardimlarla aslinda

yonetilemedigini" de ispat etmis oldu.

|
Tiirkiye gibi tarihsel ve iktisadi ge¢cmisi kendine has olan bir (ilkenin; bu kadar problemli yénetildigi
agik olan bir érglite kendini “teslim” etmesi tamamen bir intihar olacaktir. Tiirkiye’nin hele ki AB
tiyesi olmadan EURO kullanmaya baslamasi dolayisiyla AB’nin emrine ve kurallarina tabi olmasi
diikkani kapatip gitmek demektir.

4.2 Euro Sistemindeki Temel Bozukluklar

Ayni zamanda Euro sisteminin dizayninda da biylik problemler bulunmaktadir.
Ornegin tahvil yatinmcilari borg verirken nasil olsa Almanya bu iilkeyi kurtarir diisiincesiyle
Almanya ve Yunanistan’dan veya benzer llkelerden ayni faizi talep etti. Bu yaklasimdaki tek
Ulke Yunanistan olsa problem teskil etmezdi; ancak Yunanistan’a Portekiz, Gliney Kibris,
irlanda eklenince durum icinden cikilmaz bir hal aldi. Yatirimcilar, daha yiiksek faiz talep
etmemekle, Yunanistan ve diger lilkeleri hem degersiz yatirrmlar yapma hem de bu
iilkelerin halklarina bu iilke hiikiimetlerinin giiclerinin yetmeyecegi derecede yiiksek
emeklilik ve diger sosyal giivenceler (Yilda 14 maas, 40 yasinda emeklilik v.s) vermeye
itmis oldular. Sonuc olarak da Yunanistan sirtaki ile beraber biitlin danslari yapmis olmasina

ragmen iflas etmekten dahasi iplerini baska tlkelere kaptirmaktan kurtulamadi.

4.3 Kriz Dénemi Igin Bir Senaryo
Eurozone’un bir baska pratik baglayicihgl ise kriz donemlerinde sizi hareketsiz
birakmasidir. Ornegin bir kriz oldugunda ic talep bicak gibi kesilir, biiyime oranlar diiser ve

issizlik rakamlar sicrar. Ulkenin maliye politikalar sorunluysa ve bu nedenle kamu borcu
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yiksekse, i¢ talebi canlandirmak igin kamu harcamalarini artiriip (Ornegin: Tirkiye Il. Ceyrek
Blylmesi) vergi oranlarinin duslrilmesi intihar olur, yapamazsiniz. Bunlari yaptiginiz
takdirde Ulke daha da borglu hale gelir, geri 6dememe riski artar ve sonu¢ olarak daha
yuksek faizle yeniden borglanmaniz gerekir. Bu ortamda yapilabilecek tek sey Uretilen
mallara dis talebi artirmak olacaktir. Ayni parayi kullandiginiz diger tlkelere kiyasla verimlilik
diizeyiniz duslikse (Turkiye’de verimlilik dlzeyi bir hayli dislik) ve bir anda da artmayacagina
gore, dis talebi artirmak igin sattiginiz mallari yabancilar igin ucuzlatmaniz gerekmektedir. Bu
da iki sekilde olabilir. Ya ucuzlatabilmek igin de paranizin degerini diisirmeniz gerekiyor ve
iste siz de burada duvara carpiyorsunuz: ¢lnki artik TL yok, Euro var, yani oara biriminiz
ortak ve bu parayl basan Merkez Bankasi belirliyor paranin degerini. Ya da Ucretleri ve diger
girdi maliyetlerini diistirmelisiniz ki daha ucuza Uretim yapabilesiniz. Ucretleri diisiiriirseniz
sosyal patlama yasarsiniz (Yunanistan 6rnegi, grevler, anarsizm) Diger girdileri (eneriji, ulasim
v.s) azaltsaniz bu sefer de bitce aciginiz artiyor borcunuz yikseliyor ve en basa

déniyorsunuz.

5. SONUC: EURO MU? BiZ ALMAYALIM

Her ne kadar Euro’ya ge¢mek birka¢c nokta 6zelinde cazip goriinse de gerceklere
bakildiginda bu ancak “hikaye” olarak kalacaktir/kalmahdir. Clinku Turkiye'nin ne yapisal
olarak ne de igerik olarak Euro igin hazir olmadigi ortada. Ayni zamanda idari olarak da iginde
blylk problemler tasiyan Eurozone’un gelecegi de belirsiz; yani Umit vadetmiyor. Peki
Euro’ya gecmenin hi¢c mi faydasi yok? Evet var; Euro’ya gecis icin reformlarla yapisal bazi
sorunlari gidermek icin motive olmak. Tek faydasi bu olabilir. lyi bir hikaye konusu olacak
diye temelinde de sonraki siirecte problemleri olan bir sistemi savunmak, bir nevi halkla
iliskiler kampanyasina doniistiirmek milli ve samimi bir strateji degildir. Tiirkiye gercekten
bir hikaye ariyorsa; bu Eurozone degil Eurozone’dan c¢ok daha biliyik ve 6énemli olan AB
dyeligidir. Farkh noktalara egilip enerjiyi bosa harcamamak lazim; ¢linkii diinyanin émri bir

arpa boyu kadar. O arpanin basinin da kurtlandigini hepimiz gérmekteyiz.
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