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KUR DEGISIMLERI iIHRACAT FiYATLARINA YANSIMIYOR

Zimrit imamoglu*

Yonetici Ozeti

2010 yilinin Ekim ayinda, Merkez Bankasi yeni
para politikasi uygulamasina geg¢meden 0&nce,
uretici fiyatlari bazli reel kur gdstergesine gore
Tark Lirasi (TL) 2003 yili basina kiyasla reel
olarak ylzde 37 deder kazanmisti. Bu dénemde

degerlenen TL, Ozellikle ihracat sektori
agisindan endiselere neden olarak “TL asiri
degerli mi?” sorusunu gindeme getirmis,

yikselen dis ticaret acigi endigeleri artirmisti.
Yeni para politikasi déneminde ise TL yalnizca
10 ay iginde (Ekim 2010 - Agustos 2011) reel
olarak yizde 20 deger kaybetti. Gegctigimiz
Temmuz ay! itibariyle TL, 2003 yili bagina goére
yuzde 26 oraninda degerliydi. Ekim 2010’a
kiyasla reel kurda gézlemlenen ve agirlikli olarak
nominal kurdaki degisimden kaynaklanan 12
yiuzde puanlk disus ihracat ve ithalat fiyatlarina
ne kadar yansidi?

Arastirmamiz  Tlrkiye’de ihracat fiyatlarinin
oldukga kati bir yapiya sahip oldugunu gdsteriyor.
TuiK'in agikladigr dig ticaret birim deder endeksini
baz alarak yaptigimiz hesaplara gore, TL'deki
deger kaybi ihracat fiyatlarina hemen hemen hig
yansimadi. TL’'nin de@er kaybettigi dénemde
ihracat fiyatlari yurt ici Uretici fiyatlarindaki
artistan daha hizh artti. Diger bir deyisle
ihracatcilarimiz kur firsatini fiyatlarini dasidrmek
ve uluslararasi rekabette Ustinlik kazanmak igin
kullanmadi. Bunun nedeni kisa vadeli fiyat
katiliklari veya firma beklentilerinin kurdaki artigin
gegici oldugu yéniinde olusmus olmasi olabilir.

ihracatta fiyat katiliklarinin varh@i kur istikrarinin
Turkiye'de ihracat agisindan kritik dneme sahip
oldugunu gOsteriyor. Politika yapicilarin  bu
katiliklari gbz ardi etmeleri reel sektér agisindan
onemli sikintilara neden olabilir. Turkiye’'nin
gelismis Ulkeler ile arasindaki enflasyon farklarini
azaltmasi Turk Lirasr’nin daha istikrarli bir yapiya
ulasmasina katkida bulunacaktir.

* Dr. Ziimriit Imamoglu, Betam, Uzman Arastirmaci.
e-mail: zumrut.imamoglu@bahcesehir.edu.tr

Sekil 1. UFE bazh reel kurda degisim
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Sekil 2. Enflasyon farki ve nominal kur etkisi
110
100

v

a0 T T T T T T T T T

ok
é" #&ﬁ@#@#‘ #@#@# #

— ReslHur Enflasyon Farki Wominal Kur
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Tirk Lirasi ne kadar deger kaybetti?

Sekil 1'de Turk Lira'sinin hem Euro-Dolar
sepetine karsi hem de Merkez Bankasi'nin
hesapladidi kur sepetine gére degerinin nasil
degistigi gOsteriliyor. Ocak 2003 ile
kiyaslandiginda Tuark Lirasi Ekim 2010°da,
Merkez Bankasrnin deneysel para politikasina

gecisi dncesinde, reel olarak yluzde 37 oraninda

deger kazanmis durumdaydi’ Yeni para
politikasi  gcercevesinde Merkez Bankasrnin
faizleri duslUrmesiyle TL deger kaybetmeye

basladi ve Agustos 2011°’de TL'deki degerlenme
Ocak 2003’e kiyasla ylizde 12 seviyesine kadar
distli. Agustos 2011’den sonra Merkez'in faiz
koridorunu kullanarak tekrar parasal sikilagsmaya
gidilmesiyle beraber, TL deger kazanarak Ocak
2003’e kiyasla yuzde 26 degerli hale geldi. Euro-
Dolar sepeti baz alindiginda ise TL’deki bu
dalgalanma sirasiyla ylzde 47, ylizde 20 ve
yiizde 31 olarak seyretti.” Her iki sepete gére de
Tark Lirasi Ekim 2010 - Temmuz 2012 arasinda
Onemli dlcide deger kaybetti. Merkez Bankasi
sepeti'ne gore deger kaybi 12 ylzde puan, euro-
dolar sepetine gore ise 15 yuzde puan oldu.

Bilindigi gibi reel kurdaki degisim Ulkelerarasi
enflasyon farklarindaki degisim ve nominal
kurdaki degisimin toplamindan olusur. Sekil 2 ‘de
Euro-Dolar sepetine gbre hesaplanmis reel kur,
enflasyon farki ve nominal kurdaki degdisimlerle
beraber gdsteriimekte. Reel kurdaki degisim
bilesenlerine ayrildiginda kriz sonrasindaki artisin
agirlikh olarak enflasyon farkindan kaynaklandigi
Sekil 2°de goruluyor.” Oysa ki yeni para politikasi
doéneminde nominal kurdaki degisimin etkisi agir
basmakta.

Yeni para politikasi uygulamasina gegisle Ekim
2010 - Agustos 2011 tarihleri arsinda Euro-Dolar
sepetine gore TL nominal olarak ylzde 20 deger
kaybetti, enflasyon farki ise yalnizca yuzde 2
oraninda artti. Dolayisiyla TL’deki deder kaybi bu
donemde agirhkli  olarak nominal kurdaki
disusten kaynaklandi ve TL reel olarak yizde 18
deger kaybetti. AJustos 2011 sonrasinda faiz
koridoru uygulamasina gecisle beraber daha siki
bir para politikasi uygulandi ancak reel kurda bu
donemdeki yizde 9Qluk artisin 4 ylzde puanhk
kismi enflasyon farkindaki artigtan ileri gelirken,
nominal kurdaki degerlenmenin katkisi 5 ytizde
puan oldu (Tablo 1).

! Kaynak: Merkez Bankas1. UFE bazli Reel Efektif Kur'daki Ocak
2003-Ekim 2010 donemine ait degisimi gostermektedir.

? Euro-Dolar sepeti % 50 Euro + % 50 Dolar olarak alinmustir.

3 Detaylar i¢in bakiniz “Tiirkiye’de Kur Bilmecesi” Betam
Arastirma Notu 10/86.

Tablo 1. Euro-Dolar sepetine gore reel kur ve
bilesenleri (% degisim)

Reel Enflasyon Nominal
kur farki kur
Ekm2010-
| Ags2011 -18.3 2.1 -19.9
Ags2011-
Tem2012 8.6 3.8 5.1

Kaynak: Betam hesaplari

Reel kurda diisiis ihracat ve ithalat fiyatlarina
ne olglide yansidi?

Nominal kurdaki degisimlerin kisa vadede reel
kurda dalgalanmalara sebep olmasi dogaldir.
Teoride nominal kurdaki degisimin ihracat ve
ithalat fiyatlarina yansimasi beklenir. Ancak
Turkiye’de hem ithalat hem de ihracat fiyatlarinda
katiliklar go6zlemleniyor. Turkiye'nin ithal ettigi
Urtnler agirlikh olarak hammedde ve aramali
oldugu ve Turkiye goéreceli olarak kii¢uk bir pazar
oldugu igin bu drlnlerin fiyati yabanci para
cinsinden belirleniyor ve Turk Lirasrnin
degerindeki degisimler TL cinsinden fiyatlara
yansiyor.

inracat pazarinda ise Tirkiye agirlikh olarak
tiketim mali satiyor ve gerek Asya gerek Dogu
Avrupa’daki ucuz isgliciine sahip gelismekte olan
Ulkelerle fiyat rekabeti icerisinde. Bu nedenle
TL’nin  deger kaybetmesi, c¢ok kisa vadel
olmamak kaydiyla, Turkiye’'deki ihracatgilarin
fiyat rekabetinde avantaj saglamalari igin firsat
yaratiyor. Ancak veriler Merkez Bankasi'nin yeni

para politikasi dbéneminde nominal kurdaki
degisimin ihracat fiyatlarina yansimadigini
gOsteriyor.

Sekil 3. UFE ve ihracat Birim Deger Endeksi
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Kaynak: Tiiik, Betam.

Sekil 3 yurtici Uretim fiyatlarindaki degisimi (UFE)
ihracat Birim Deger Endeksindeki (IHBDE)
degisimle bereber gosteriyor. Ocak 2009 — Ekim
2010 déneminde (Uretici fiyatlari artarken ihracat
fiyatlarinin yatay seyrettigi g6rillyor.



UFE/IHBDE orani da bunun neticesinde artlyor.4
Bu donemde (Uretici fiyatlarindaki artis ihracat
fiyatlarina yansimiyor ve yukari yonli katilik
yaratiyor.

Ekim 2010’dan itibaren ise ihracat fiyatlarinda
yiksek artiglar goruliyor. Bu artiglar ayni
dénemde JUretici fiyatlarindaki meydana gelen
artigtan oldukga ylksek. Nitekim UFE’nin
IHBDE'ne orani bu dénemde diisiis kaydediyor.
Bu dénemde nominal kurdaki hizli deder kayiplari
ihracat fiyatlarina yansimayarak asagi yonli
katilik yaratiyor. Ihracatcilar artan déviz kuruna
karsilik  fiyatlarini  yabanci para cinsinden
azaltmak yerine sabit tuttuklarinda (diger deyisle
kur artisini yabanci para cinsinden fiyatlara
yansitmadiklarinda), ihracat fiyatlari TL cinsinden
hizl artiglar kaydediyor. Ote yandan kurdaki artig
ithal girdi maliyetlerini artirarak Uretici fiyatlarini
da artinyor. Uretici fiyatlarinin ihracat birim
degerine oraninin bu dénemde disUyor olmasi
goreceli fiyat artisi farkinin ihracatta kar marjlarini
artirdigina igaret ediyor.

Bu bulgular Turkiye'de ihracat fiyatlarinda hem
asag! yonli hem de yukari yonlu fiyat katiliklari
olduguna isaret ediyor. Fiyat katiliklarinin
nedenlerinden biri fiyatlama davraniglarinin
piyasadaki kisa vadeli kur dalgalanmalarindan
ziyade uzun vadeli beklentilere goére sekilleniyor
olmasidir. Ancak 2010 yili Ekim ayindan sonra
g6zlemlenen TL'deki deder kaybi piyasadaki
dalgalanmalardan degil, Merkez BankasI’nin yeni
para politikasi neticesinde meydana geldi. Reel
sektorin Merkez Bankasi politikalarini ne kadar
takip ettigini ve bu politikalarin éngdrulebilirligini
ne derece degerlendirdigini bilemeyiz ancak
nominal kurdaki bu degisimin diger
dalgalanmalardan farkh oldugunu ve bir politika
degisimi neticesinde olustudunu goézlemlemek
zor degil.

Fiyatlarda katiiga yol acgan diger unsurlarin
basinda fiyat kontratlarinin hangi aralklarla
yenilendigi ve fiyatin para birimi gelmektedir.
Uluslararasi calismalar ihracat fiyatlarinin kur
degisimlerine hassasiyetinin fiyatlarin hangi para
birimi  Gzerinden belirlendigine goére o6nemli
farklilklar  goOsterdigini ortaya koymaktadir.
ihracat fiyatlarinin yerel para birimi (izerinden
belirlendigi mallarda kurdaki degisimin fiyatlara
geciskenligi daha ylksek, yabanci para cinsinden
belirlendigi mallarda ise daha dusik oldugu
gt')zlemlenmektedir.5 inracat fiyatlarinin katihg:
Tarkiye'de fiyatlarin euro ya da dolar tzerinden
belirleniyor olmasindan kaynaklanabilir.

4 “Tiirkiye’de Kur Bilmecesi” Betam Arastirma Notu 10/86 adli
notta UFE/IHBDE oranindaki artigin ayn1 donemdeki reel kur
artigin1 onemli 6l¢iide agikladigr gosteriliyor.

> Gopinath, Itskhoki ve Rigobon (2010).

Uluslararasi literatlrde Uzerinde durulan bir diger
nokta kur degisimlerine cevaben asagi yonli fiyat
ayarlamalarinin  yukari  yonli  ayarlamalara
kiyasla daha geg yap|Id|§;|d|r.6 Burada firmalarin
arada gegen zaman siresince kar marjlarinda
olusan artistan faydalanmak istegi agir
basmaktadir.

Fiyat katiliklarinin reel kur tizerindeki etkisi

UFE bazh reel kuru (¢ bilesene ayirarak
incelemek mumkin.”  Bu bilesenler Uretici
fiyatlarinin  ihracat fiyatlarina orani, ithalat

fiyatlarinin yabanci Glkelerin bilesik Uretici fiyatlari
endeksine orani ve ihracat fiyatlarinin ithalat
fiyatlarina oranidir (ticaret haddi). Asagidaki
esitlik bu bilesenlerin reel kurla iliskisini
gosteriyor.®

UFE

__UFE __ ITBDE IHBDE
UFE* [IHBDE UFE*

ITBDE

UFE: Uretici Fiyat Endeksi

UFE*: Yabanci Ulkeler Uretim Fiyat Endeksi®
IHBDE: ihracat Birim Deger Endeksi

ITBDE: ithalat Birim Deger Endeksi

Teoride bir Ulkenin ihracat fiyatlarinin o Glkenin
Uretici fiyatlariyla bire bir oranda artmasi gerekir.
Bu durumda {Uretici fiyatlarindaki artisin hem
ihracat fiyatlarini hem de ticaret haddini arttirmasi
beklenir. Reel kur da ticaret haddi ile bire bir
hareket eder ve Ulkelerarasi enfllasyon farklarini
yansitir. Onceki bélimde nominal kurdaki
degisimlerin teoride beklenenin aksine ihracat
fiyatlarina tam yansimadigini goésterdik. Bu
durum reel kurda ylksek dalgalanmalara neden
oluyor. $ekil 4'te reel kurdaki dalgalanmalarin
UFE - ihracat BDE oranini ne kadar yakindan
takip ettigi goruldyor. Ekim 2010 - Agustos 2011
déneminde reel kur yuzde 18,5 azalirken, uretici
fiyatlarinin ihracat fiyatlarina orani da neredeyse
ayni oranda (yluzde 19,1) azaliyor (Tablo 2).

ithalat fiyatlari ise kriz sonrasi kiresel
toparlanmanin etkisiyle yikselen emtiya fiyatlari
nedeniyle artmaya devam ediyor. Sekil 5'te
ithalat birim deger endeksi’nin Haziran 2009'dan
itibaren yabanci (lke enflasyonundaki artistan
daha fazla arttigi gértilmekte. Yeni para politikasi
déneminde de artis devam ediyor. Agirlikli olarak
ithalatini yaptidimiz enerji ve hammadde gibi

6 Gopinath ve Rigobon (2008).

7 “Tiirkiye’de Kur Bilmecesi” Betam Arastirma Notu 10/86 ve
Atkeson & Burstein (2008).

8 Esitlikte yi1ldiz isaretleri yabanci iilke degerlerini gostermektedir.
9 Merkez Bankast’nin belirledigi bilesik endeks, TL karsilig



arinlerin fiyatlarn diinya pazarindaki arz ve talep
durumuna goére belirleniyor ve bu Urinleri ithal
eden (lkelerin fiyatlarindan farkli degisimler
gOsterebiliyor.

Tablo 2 yeni para politikasi doneminde reel
kurdaki degisimlerin hangi bilesenden ne kadar
kaynaklandigini  gosteriyor.  Reel  kurdaki
degisimin en onemli belirleyicisi Uretici-ihracat
fiyatlan oranindaki degisim. Ticaret haddindeki
disus ise dikkat gekici. Ekim 2010 - Agustos
2011 araliginda ithalat fiyatlarindaki goreli artigin
ticaret haddini azalttgi, takip eden dénemdeyse
ticaret haddi fazla degismezken reel kurdaki
degisimin ihracat ve ithalat fiyatlarinin goreli fiyat
degisimlerinden kaynaklandigi gorilmekte. Sekil
6 ticaret haddinin kriz sonrasi toparlanma dénemi
boyunca azalma trendinde oldugunu gosteriyor.

Tablo 2. Merkez Bankasi sepetine gore reel
kur ve bilesenleri (% degisim)

UFE/ iTBDE
Reel kur | IHBDE | TH JUFE*
Ekm2010-
Ags2011 -185| -19.1 | -45 5.4
Ags2011-
Tem2012 12.4 81|-02 4.3

Kaynak: Betam hesaplari

ihracat sektérlerinde kar marjlar

Uretici fiyat endeksindeki degisimlerin retim
maliyetlerindeki degisimi yansittigi kabul edilirse,
ihracat fiyatlarinin Uretici fiyatlarindan az ya da
fazla artmis olmasi ihracat sektoriinde kar
marjlarinin yurtici marjlara kiyasla degistigini ima
eder. Bu da ihracat fiyatlarindaki katihk
dolayisiyla nominal kurdaki dalgalanmalarin ve
kur politikalarinin reel sektérii dogrudan etkiledigi
anlamina gelir. Bu boélimde yeni para politikasi
déneminde nominal kurda meydana gelen
degisimden en fazla etkilenen sektorleri
belirleyebilmek icin Uretici ve ihracat fiyatlarindaki
degisim farklarini sektorel bazda inceliyoruz.

Tablo 3'de TL’nin nominal olarak deger kaybettigi
Ekim 2010 - Agustos 2011 doéneminde goreli
fiyatlardaki degisim, Tablo 4’'te ise TL'nin tekrar
deger kazandigi dénemdeki degisimler
gOsteriimekte. Buna go6re imalat sektdrinde
ortalama olarak ihracat fiyatlari Uretici fiyatlarina
gore Ekim 2010 - Agustos 2011 ddneminde
yuzde 15 oraninda daha fazla artti, takip eden
donemdeyse (Uretici fiyatlari ihracat fiyatlarina
gOre yiuzde 8 oraninda daha fazla artt.

Sekil 4. Merkez Bankasi sepetine gore reel kur
ve ihracat fiyatlar
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Kaynak: TC Merkez Bankasi, TUIK, Betam.

Sekil 5. Merkez Bankasi sepetine gore reel kur
ve ithalat fiyatlan
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Kaynak: TC Merkez Bankasi, Betam.

Sekil 6. Merkez Bankasi sepetine gore reel kur
ve ticaret haddi
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Kaynak: TC Merkez Bankasi, TUIK, Betam.



Yeni para politikasi doneminde bir ¢ok sektor
nominal kurdaki artigi ihracat fiyatlarina hemen
hemen hi¢ yansitmadi, érnegin Tutin Urinleri,
Mobilya imalati, Diger imalat, Agac ve Mantar
Uriinleri, Giyim Esyasi, Gida Urlnleri ve igecek
sektdrlerinde ihracat fiyatlari Uretici fiyatlarindan
hemen hemen nominal kurdaki degisim kadar
fazla artti (Tablo 3). Bir bagka deyisle bu
sektoérlerde asagdi yonli katihik olustu. Bazi
sektdrlerdeyse yansimanin daha fazla oldugu
gorulmekte; Motorlu Kara tasiti ve Romorkler,
Elektrikli Makine ve Cihazlar, Ana Metal Sanayi

gibi. Bu sektdrlerde yansimanin daha fazla
olmasinin nedeni agirhkli olarak ithal girdi
kullanilmasi  ve kurdaki degisimin  Uretici

fiyatlarina da yansimis olmasi olabilir.

TL’nin deger kazandidi Agustos 2011-Temmuz
2012 doéneminde ise ihracat fiyatlarindaki artigin
uretici fiyatlarindaki artis kadar olmadigi ve hatta
ihracat fiyatlarinin azaldigr géruluyor (Sekil 3). Bu
da yukari yonlu katihga isaret ediyor. Motorlu
Kara tasiti ve Romérkler, Gida Urlnleri ve
icecek, Elektrikli Makine ve Cihazlar sektérleri bu
donemde yansimanin en az goruldigu sektorler
arasinda. Tekstil ve Giyim esyasi sektorinde ise
tersine ihracat fiyatlarinin Uretici fiyatlariyla bire
bir hareket ettigi goriliyor. Ana metal Sanayii ve
Haberlesme Cihazlar sektorleri ise kurun arttgi
Onceki dbénemle benzer (simetrik) olarak fiyat
katihginin en az goruldugu sektorler.

Kur istikrari ihracat icin kritik 6neme sahip

Tarkiye'de TL’nin deder kazandidi ddénemlerde
ihracatcilarin ~ yabanci  pazardaki  paylarini
korumak igin fiyatlarini i¢c pazardaki fiyatlar kadar
arttiramadiklarini,  TL'nin  deder  kaybettigi
donemlerde ise fiyatlarini dusirmeyerek kar
marjlarini bir stre yuksek tutmay: tercih ettiklerini
goriyoruz. ihracatgilarin fiyat davraniglarini daha
iyi anlamamiz igin yurtdigi talebin ihracat
fiyatlarina olan duyarliligina dair arastirmalara

ihtiyag var. Eger Turkiye igin bu duyarllik
disikse, nominal kur artiglarinin fiyatlarda
azalmaya neden olmamasi biraz olsun
anlagilabilir. Ancak bu dogruysa o zaman

nominal kurdaki disuslerin fiyatlara artis olarak
yansitiimasinin da o&ninde ¢ok fazla engel
olmamasi gerekir. Ote yandan fiyatlama
davraniglarinda asimetrik tepkilere rastlamak
mumkindir. Ornegin fiyatlari disirmenin talebi
fazla etkilemeyecegdi ancak yikseltmenin musteri
kayiplarina neden olacagi disunulebilir.

Nedeni ne olursa olsun, gerek asagi gerekse
yukari yonlu fiyat katiliklari Tirkiye'de nominal
kurdaki degisimlerin ihracat fiyatlarina
yansimasini engelledigi ve reel sektéri dogrudan
etkiledigi icin Turkiye'de kurun istikrarli bir yapi

gOstermesi  kritik ©6neme sahip. Turkiye'nin
agirlikli  olarak ticaret yaptigi diger gelismis
Ulkelerle arasindaki enflasyon farklarini azaltmasi
kur istikrarina katkida bulunacaktir. Ancak politika
yapicilarin bu katilhklari tamamen g6z ardi
etmeleri reel sektér agisindan énemli sikintilara
neden olabilir.

Kaynakga
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Tablo 3. Uretici-ihracat fiyatlar orani, yiizde

degisim (Ekim 2010 - Agustos 2011)

Tablo 4. Uretici-ihracat fiyatlari orani, yiizde

degisim (Agustos 2011-Temmuz 2012)

Ekim10- Ags11-
Ags11 Tem12
UFE/ihracat Birim Deger Endeksi -19.1 UFE/ihracat Birim Deger Endeksi 8.1
imalat -15.1 imalat 6.7
Tatin Urlnleri -27.6 Agdac ve Mantar Urinleri 11.8
Mobilya imalati, Diger imalat -21.0 Motorlu Kara tasiti ve Romérkler 11.1
Agac ve Mantar Uriinleri -20.7 Gida Uriinleri ve igecek 8.0
Giyim Esyasi -20.5 Elektrikli Makine ve Cihazlar 7.8
Gida Urlinleri ve igecek -19.0 Kagit ve Kagit Urlinleri 7.3
Makine ve Techizat imalat -17.3 Metalik Olmayan Mineral Uriinler 7.1
Metalik Olmayan Mineral Uriinler -16.9 Makine ve Techizat imalat 6.5
Kimyasal Madde ve Uriinler -16.5 Metal Esya Sanayi (makine ve
Metal Egya Sanayi (makine ve techizati harig) _ 6.0
techizati harig) -16.2 Plastik ve Kauguk Urinleri 5.7
Kagit ve Kagit Urinleri -16.1 Tatian Urdnleri 45
Plastik ve Kauguk Uriinleri -13.7 Deri, Bavul, Saracglik ve Ayakkabi 2.9
Deri, Bavul, Saraclik ve Ayakkabi -13.1 Kimyasal Madde ve Uriinler 2.7
Tekstil Urlinleri -12.1 Mobilya imalati, Diger imalat 2.7
Kok Komurd, Rafine Edilmis Petrol Haberlesme Teghizati Ve Cihazlar 2.2
Urdnleri ve Nukleer Yakitlar -11.5 Giyim Esyasi 1.2
Motorlu Kara tasiti ve Romorkler -10.3 Kok Kémdirii, Rafine Edilmis Petrol
Elektrikli Makine ve Cihazlar 7.5 Urdnleri ve Nikleer Yakitlar 0.5
Ana Metal Sanayi -6.0 Ana Metal Sanayi -0.1
Haberlesme Techizati Ve Cihazlari 5.2 Tekstil Urdnleri -1.4

Kaynak: Tuik, Betam.

36.8
Kaynak: Tulik, Betam.




