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Öne Çıkan Gelişmeler

Küresel piyasalar aralık ayına jeopolitik ve merkez bankası
gündemlerinin iç içe geçtiği temkinli bir seyirle başladı. ABD tarafında
Fed başkanlığı için yeni adayını belirlediğini açıklayan Trump’ın, faiz
indirimlerinden yana bir isim tercih edeceğini söylemesi para politikasına
yönelik beklentileri yeniden şekillendirdi. Bu açıklama tahvil getirilerinde
düşüşe, dolar endeksinde ise sınırlı toparlanmaya yol açarken,
piyasalarda yılın son ayında faiz indirimlerinin hızlanabileceğine yönelik
fiyatlamalar güçlendi. Diğer yandan CME’de yaşanan teknik aksaklığa
rağmen Wall Street endeksleri kasım ayını pozitif tamamladı ve aralık
ayına düşük hacimli, yön arayan bir zeminde başladı. Asya cephesinde
Japonya Merkez Bankası Başkanı Ueda’nın aralık toplantısında faiz artışı
olabileceğine dair verdiği net sinyaller tahvil faizlerini yukarı taşırken,
yen değer kazandı. Çin’de imalat ve hizmet PMI verilerinin 50 eşiğinin
altında kalması ekonomik aktivitede toparlanmanın zayıf seyrettiğini
gösterdi. PMI verilerinin arka arkaya sekizinci ayda da daralma
bölgesinde kalması, küresel emtia fiyatları üzerinde baskı yaratmaya
devam ediyor. Buna karşın, OPEC+ üyelerinin üretim kotalarını koruma
yönündeki kararı petrol fiyatlarını desteklerken, altın güvenli liman
talebiyle yeniden alıcılı seyre geçti.

Fiyatlamalar

Dolar endeksi günü %0,05 düşüşle 99,47 seviyesinde tamamladı. Fed
üyelerinden gelen temkinli açıklamalar sonrasında faiz indirimlerine
yönelik fiyatlamaların güçlenmesi doların sınırlı değer kaybetmesine yol
açtı. USD/JPY %0,10 düşüşle 156,12 seviyesine gerilerken Japonya
Merkez Bankası Başkanı Ueda’nın aralık ayında olası faiz artışına dair
verdiği mesajlar yende toparlanmayı destekledi. EUR/USD %0,01 düşüşle
1,1595 seviyesinden kapanırken, dolar zayıflığına rağmen Avrupa’da
ekonomik aktivitedeki yavaşlamanın paritedeki kazanımları sınırladığı
görüldü. GBP/USD %0,04 düşüşle 1,3235 seviyesinden kapanırken
İngiltere’de zayıf büyüme görünümü sterlini baskıladı. EUR/GBP %0,04
yükselerek 0,8760 seviyesine çıktı. Ons altın %1,37 yükselerek 4.215
dolar seviyesinden günü tamamladı, değerli metallerde Fed’in gevşeme
patikasına dair beklentilerle alım iştahı korundu. Gümüş %5,72 artışla
56,29 seviyesine çıkarak haftanın en güçlü performansını gösterdi. ABD
10 yıllık tahvil faizi %4,01 seviyesinde günü tamamlarken faiz indirimi
fiyatlamaları tahvillerde talebi artırdı. Endekslerde pozitif görünüm öne
çıktı; S&P 500 %0,54 ve Nasdaq 100 %0,78 yükselişle günü tamamladı,
teknoloji hisselerinde haftalık bazda toparlanma eğiliminin sürdüğü
görüldü. Yeni günde ise ABD vadeli endekslerde negatif bir seyir öne
çıkıyor.

Ekonomik Takvim

Ekonomik takvimde bugün ABD’de açıklanacak imalat ve hizmet PMI
verileri öne çıkıyor. Bu veriler, Fed’in para politikasına ilişkin beklentiler
açısından önemli sinyaller vereceği için yakından izlenecek.

Döviz kurları Kapanış
Günlük 

Değişim (%)

30 Günlük 

Fark (%)

Bir Yıllık 

Değişim (%)

USD/TRY 42,4900 0,03 1,06 22,40

EUR/TRY 49,2920 0,09 1,73 35,18

EUR/USD 1,1598 0,02 0,69 10,49

GBP/USD 1,3235 -0,05 0,66 4,52

EUR/GBP 0,8764 0,05 0,03 -5,40

USD/JPY 156,180 -0,43 -0,84 -3,81

Tahvil
Bileşik Faiz 

(%)

Günlük 

Değişim (%)

30 Günlük 

Fark (%)

Bir Yıllık 

Değişim (%)

TR 10 Yıllık 31,7 -0,35 -0,50 8,38

TR 2 Yıllık 38,5 -0,30 -1,54 -5,71

ABD 10 Yıllık 4,04 0,02 -0,06 -3,23

ABD 5 Yıllık 3,61 0,01 -0,10 -11,01

ABD 2 Yıllık 3,50 0,00 -0,10 -15,75

Endeksler Kapanış
Günlük 

Değişim (%)

30 Günlük 

Fark (%)

Bir Yıllık 

Değişim (%)

BIST100 10899 -0,43 -0,66 12,92

BIST30 11912 -0,25 -0,24 12,23

XBANK 15854 1,18 6,43 12,28

XUSIN 13541 -0,79 -5,65 5,90

S&P500 6849 0,54 0,13 13,54

NASDAQ 23366 0,65 -1,51 21,58

DOW JONES 47716 0,61 0,32 6,25

DAX 23837 0,29 -0,51 21,45

FTSE 100 9721 0,27 0,03 17,29

CAC 40 8123 0,29 0,02 12,27

NIKKEI 225 50254 -1,87 -5,90 29,08

Vadeli Endeskler Kapanış
Günlük 

Değişim (%)

30 Günlük 

Fark (%)

Bir Yıllık 

Değişim (%)

S&P 500 Vadeli 6860 -0,76 -0,97 8,19

Nasdaq Vadeli 25482,0 -0,99 -2,99 15,70

Dax Vadeli 24303 -0,07 8,38 24,03

Emtia Kapanış
Günlük 

Değişim (%)

30 Günlük 

Fark (%)

Bir Yıllık 

Değişim (%)

Altın 4239 -0,07 6,00 60,71

Gümüş 56,5 0,88 18,74 87,09

Brent Petrol 62,4 1,70 -2,50 -13,02



Uluslararası Piyasalar Beklentilerimiz

2025 yıl sonu politika faizi beklentileri

Güncel oran Yıl sonu beklentisi Artış/indirim miktarı (baz puan)

%3,75-4 %3,68 -19

%2 %1,92 -8

%4 %3,75 -25

Fed

BOE

ECB
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EUR/USD – Geçtiğimiz haftanın öne çıkan teması Fed’e yönelik artan faiz indirim beklentileri oldu. Kasım başında
Aralık toplantısında faiz indirimi ve faizin sabit kalması arasında gidip gelen piyasalar artık net şekilde baz senaryo olarak
25 baz puanlık faiz indirimini fiyatlamaya başladı. Bu durumda ABD’de açıklanan zayıf veriler ile birlikte özellikle Fed
üyelerinin güvercin yöndeki açıklamaları etkili oldu. ECB cephesinde ise merkez bankasının bir süre beklemede
kalacağına dair öngörülerde bir değişiklik olmadığını not ediyoruz. Geçtiğimiz haftanın ikinci yarısında ABD’de Şükran
Günü tatili uluslararası döviz piyasalarında oldukça sakin bir seyrin öne çıkmasına neden oldu, EUR/USD 1,1585 ve yakın
çevresinde işlem gördü.

ABD’de geçtiğimiz hafta açıklanan ertelenmiş veriler ekonomide yılın son çeyreğine girilirken belirgin bir yavaşlamaya
işaret etti. Eylül perakende satışları beklentilerin altında kaldı, bu durum tüketici harcamalarının momentum kaybettiğini
gösterdi. Aynı dönemde tüketici güven endeksi sert biçimde gerileyerek son yılların en zayıf seviyelerinden birine indi ve
hane halkının hem fiyatlar hem de işgücü piyasasına dair endişelerinin arttığını ortaya koydu. Euro Bölgesi ekonomisinde
ise sınırlı ama devam eden büyüme, hizmet sektörü öncülüğünde canlılık, düşük–stabil enflasyon görünümü ile temkinli
iyimserli korunmasını sağlıyor. Buna rağmen imalat sektöründeki zayıflık ekonominin kırılganlığa hala açık olduğunu
ortaya koymakta.

10 Aralık’taki yılın son toplantısında faiz indirimine gidecek bir Fed ile EUR/USD’nin Aralık ayında ılımlı bir toparlanma
eğiliminde olabileceğini, ayın ikinci yarısında yoğunlaşan tatil periyodu ile zaman zaman konsolidasyon ve yatay
ağırlıklı bir seyrin de izlenebileceğini düşünüyoruz. Teknik görünümde olası toparlanmanın öncü sinyali olarak 1,1650
direncinin aşılıp aşılmayacağını yakından izleyeceğiz. Güvercin Fed teması ile paritede 1,1800’e doğru kademeli bir
toparlanmayı mümkün görüyoruz. Aynı sebeple Aralık ayında geçtiğimiz ayki en düşük seviyeleri içeren 1,1468-1,1490
aralığının bir dip olarak kalmasını bekleriz. EUR/USD’de bu aya ilişkin öne çıkardığımız kademeli toparlanma senaryosuna
karşın, 2025 yılı zirvesi olan 1,1918 direncinin kayda değer ölçekte yukarı yönlü aşılmasını beklemiyoruz.

Kaynak: Tradingview

EUR/USD
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GBP – İngiltere mali bütçesine yönelik endişelere rağmen, geçtiğimiz hafta bu yöndeki büyük risklerin çoğu hayata
geçmedi. Yeni bütçe ile toplam mali hareket alanı artırıldı ve büyümeyi daha fazla baskılayacak ya da İngiltere Merkez
Bankası’nın(BOE) faiz indirim beklentilerini güçlendirecek yakın vadeli sıkılaştırma sinyali verilmedi. Bu durum hafta
ortasında açıklanan yeni bütçe sonrasında GBP’nin kademeli toparlanmasına imkan sağladı.

Bütçe tarafında en kötü senaryonun gerçekleşmemesine ek olarak BOE’e yönelik faiz indirim beklentilerinin GBP/USD
üzerindeki aşağı yönlü etkisini artan güvercin Fed beklentileri dengeledi ve GBP/USD tahmin ettiğimizden daha güçlü bir
duruş sergiledi. Çarşamba günkü bütçe sonrasında kısa vadeli görüşümüzü ılımlı toparlanma yönünde güncelleyerek
GBP/USD’de ılımlı bir toparlanma beklentisini baz alan bazı işlem fikirleri paylaştık. Aralık ayının ilk haftasında bu
yöndeki piyasa görüşümüzü koruduğumuz söyleyebiliriz. Teknik görünümde 1,3125 desteği üzerinde yukarı yönlü
momentumun canlı kalmasını bekler, toparlanmanın devamında 1,3400’e doğru yakınsayabilecek bir yükseliş ile
karşılaşabiliriz.

GBP’ye yönelik iyileşen görünüm ile birlikte Kasım ayında öne çıkardığımız EUR/GBP’de yükseliş beklentimizi Aralık
ayında nötr bir görüş ile güncellemeyi tercih ediyoruz. Beklemede kalan bir ECB’ye karşılık bu ay faiz indirimine gidecek
bir BOE’nin EUR/GBP’de aşağı yönlü riskleri sınırlandıracağı kanaatindeyiz. Ancak diğer yandan, İngitlere’de mali bütçeye
yönelik endişelerin geride kalmaya başlamasının olası yükselişlerin boyutunu sınırlandırmasını bekleriz.

Değerli metaller – Güvercin Fed beklentileri önderliğinde değerli metaller için pozitif yönde başlayan hafta sonrasında
özellikle gümüşte güçlü bir ralliye dönüştü. Ons altın Kasım ayını %4, gümüş ise %10’a yakın bir yükseliş ile tamamladı.
Fed’e yönelik faiz indirim beklentilerinin korunması yukarı yönlü hareketin bir süre daha devam edebileceğini ortaya
koyarken, gümüş arzında yaşanan sıkışıklık da yükselişi besleyen faktörlerden birisi olarak öne çıkıyor. Teknik görünümde
ise konsolidasyon ağırlıklı geçen birkaç haftanın ardından yaşanan kararlı yükselişler sonrasında görünüm yeniden pozitif
tarafa geçmiş durumda.

Böylesine bir ortamda değerli metallerdeki yükselişin bu hafta devam edebileceğini, Aralık ayının genelinde ise ağırlıklı
olarak pozitif yönde bir fiyatlama görebileceğimizi düşünüyoruz. Ay başındaki işlem fikirlerimizi bu piyasa görüşümüzü
baz alarak paylaşacağız. Ons altında 4.000 dolar, gümüşte 50 dolar sınırları üzerinde yukarı yönlü momentumun güçlü
kalmasını bekleriz. Geçtiğimiz hafta yaşanan sert yükselişlerin akabinde söz konusu desteklere yakınsayabilecek geri
çekilmeleri normal karşılarız.

GBP/USD

Kaynak: Tradingview
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ABD hisse senedi piyasaları – Yeni haftanın ilk işlem gününde ABD hisse senetlerinde zayıf bir açılış bekliyoruz. Vadeli
endekslerde sabah saatlerinde görülen negatif seyir, yatırımcıların hafta boyunca açıklanacak kritik veriler öncesinde
temkinli duruşunu koruduğunu gösteriyor. Özellikle bugün açıklanacak olan imalat ve hizmet PMI verilerinin,
ekonomik aktivitenin hızına ve Fed’in aralık toplantısında faiz indirimine gidebileceği yönündeki beklentilere yön
vermesi bekleniyor. Faiz indirimi döngüsünün kademeli ilerleyeceği görüşümüzü korurken, kısa vadede volatilitenin
sınırlı kalacağı ancak yönsüz fiyatlamaların devam edebileceğini düşünüyoruz.

Sektörel açıdan teknoloji hisselerinde geçen haftaki güçlü performansın ardından bu sabah kısmi bir düzeltme eğilimi
öne çıkıyor. Bu görünümde Alphabet tarafında kar satışlarının devam etmesi olasılığını yüksek buluyoruz. Buna karşın
Microsoft, Amazon ve Nvidia gibi bilanço hikayesi güçlü şirketlerde olası geri çekilmelerin alım yönlü fırsat
yaratabileceğini düşünüyoruz. Bu hisselerde yapay zeka temelli gelir artışı ve yatırım döngüsünün sürmesi orta vadeli
hikayeyi desteklemeye devam ediyor.

Genel olarak yılın son ayına girerken piyasalarda düşük hacimli, veri odaklı ve dalgalı bir görünüm bekliyoruz. Kısa
vadede kâr satışlarının öne çıkabileceği bu dönemde, portföylerde mevcut pozisyonların korunması ve yeni girişlerde
seçici, kademeli bir stratejinin sürdürülmesi gerektiğini değerlendiriyoruz.

Günün öne çıkan şirket haberi

Airbus (AIR): Airbus, küresel filonun yarısından fazlasını etkileyen kapsamlı bir geri çağırma kapsamında, yaygın olarak
kullanılan 6.000 A320 jet ailesine acil onarım emri verdiğini duyurdu.

Nasdaq 100 En Çok Yükselen / Düşenler

Hisse Son Değişim(%) Hisse Son Değişim(%) Hisse Son Değişim(%) Hacim

Intel Corp 40,56 10,19 % NVIDIA Corp 177,00 (1,81)% NVIDIA Corp 177,00 (1,81)% 29.579.805

Analog Devices Inc 265,34 2,88 % Gilead Sciences Inc 125,84 (1,31)% Intel Corp 40,56 10,19 % 23.254.482

Micron Technology Inc 236,48 2,70 % GE HealthCare 79,99 (0,79)% Alphabet Inc 320,18 0,07 % 8.798.710

Palo Alto Networks Inc 190,13 2,58 % Ross Stores Inc 176,36 (0,75)% Tesla Inc 430,17 0,84 % 8.362.816

Meta Platforms Inc 647,95 2,26 % AstraZeneca PLC 92,72 (0,64)% Apple Inc 278,85 0,47 % 7.704.363

AppLovin Corp 599,48 2,24 % Regeneron Pharmaceuticals 780,19 (0,56)% Amazon.com Inc 233,22 1,77 % 7.428.494

ARM Holdings PLC 135,56 2,22 % Shopify Inc 158,64 (0,44)% Alphabet Inc 320,12 (0,05)% 6.435.015

Diamondback Energy Inc 152,59 2,20 % IDEXX Laboratories Inc 752,88 (0,41)% Advanced Micro Devices Inc 217,53 1,54 % 5.498.058

Synopsys Inc 418,01 2,03 % Kraft Heinz Co/The 25,51 (0,35)% Broadcom Inc 402,96 1,36 % 5.091.247

Microchip Technology Inc 53,58 1,92 % Zscaler Inc 251,50 (0,19)% Netflix Inc 107,58 1,36 % 4.696.793

En Çok Yükselen En Çok Düşen Hacmi En Yüksek
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Kaynak: LSEG Datastream



UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (“Burgan Yatırım”) tarafından genel bilgilendirme amacıyla hazırlanmıştır. Burada
yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim
şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde, kişilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatırım aracının alım ya
da satımı için öneri niteliğinde yorumlanmamalıdır. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatırım kararları vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuçlar doğurabilir. Burada yapılan analizlere dayanarak yapılan yatırımlar zararla da sonuçlanabilir. Bu rapora
dayanarak yapılan herhangi bir yatırımın sonucu Müşteri’ye aittir. Bu sonuçlardan dolayı Burgan Yatırım ve çalışanları hiçbir sorumluluk
üstlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş olmakla birlikte kesinlikleri ve doğrulukları
garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya doğru olmamasından, kullanılan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayı
doğabilecek zararlar konusunda Burgan Yatırım ve çalışanları herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatırım’ın yazılı
izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere ile paylaşılamaz.

Uğur Orhon, CMT

Araştırma Müdürü / Stratejist

Araştırma

Burgan Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

Maslak Mah. Eski Büyükdere Cad. No:13 Kat:8 

34485 Sarıyer/İstanbul, Türkiye

ugur.orhon@burganyatirim.com.tr

www.burganyatirim.com.tr

Yusuf Küsin

Araştırma Uzmanı

Araştırma

Burgan Yatırım Menkul Değerler A.Ş.

Maslak Mah. Eski Büyükdere Cad. No:13 Kat:8 

34485 Sarıyer/İstanbul, Türkiye

yusuf.kusin@burganyatirim.com.tr

www.burganyatirim.com.tr

6

Şirket Adı Kodu Açıklanma Tarihi Saat Dönem Beklenti Şirket Beklentisi
Marvell Technology Inc MRVL US 2.12.2025 Aft-mkt Q3 26 0,739 0,74

Crowdstrike Holdings Inc CRWD US 2.12.2025 Aft-mkt Q3 26 0,943 0,94

Dollar Tree Inc DLTR US 3.12.2025 Bef-mkt Q3 26 1,095 1,12

Salesforce Inc CRM US 3.12.2025 Aft-mkt Q3 26 2,859 2,85

Dollar General Corp DG US 4.12.2025 Bef-mkt Q3 26 0,928

Hormel Foods Corp HRL US 4.12.2025 Bef-mkt Q4 25 0,302 0,39

Brown-Forman Corp BF/B US 4.12.2025 16:00 Q2 26 0,479

Hewlett Packard Enterprise Co HPE US 4.12.2025 Aft-mkt Q4 25 0,58 0,58

Kroger Co/The KR US 4.12.2025 Aft-mkt Q3 26 1,041

Ulta Beauty Inc ULTA US 4.12.2025 Aft-mkt Q3 26 4,539

Cooper Cos Inc/The COO US 5.12.2025 00:15 Q4 25 1,115 1,12

ABD'de Bu Hafta Açıklanacak Bilançolar

Tarih Saat Ülke Veri Beklenti Önceki

1.12.2025 17:45 ABD Üretim Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık )      -- 51,9

1.12.2025 18:00 ABD ISM İmalat Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık ) 49 48,7

2.12.2025 13:00 Euro Bölgesi İşsizlik Oranı ( Aylık ) 6,30% 6,30%

2.12.2025 13:00 Euro Bölgesi TÜFE ( Aylık ) -0,30% 0,20%

2.12.2025 13:00 Euro Bölgesi Çekirdek TÜFE ( Yıllık )      -- 2,40%

3.12.2025 12:00 Euro Bölgesi Hizmet Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık ) 53,1 53,1

3.12.2025 12:00 Euro Bölgesi Bileşik Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık ) 52,4 52,4

3.12.2025 12:30 İngiltere Hizmet Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık )      -- 50,5

3.12.2025 13:00 Euro Bölgesi ÜFE ( Aylık )      -- -0,10%

3.12.2025 13:00 Euro Bölgesi ÜFE ( Yıllık )      -- -0,20%

3.12.2025 16:15 ABD ADP Tarım Dışı İstihdam 20k 42k

3.12.2025 17:15 ABD Kapasite Kullanım Oranı 77,30% 77,40%

3.12.2025 17:15 ABD İmalat Üretimi ( Aylık ) 0,10% 0,20%

3.12.2025 17:15 ABD Sanayi Üretimi ( Aylık ) 0,10% 0,10%

3.12.2025 17:45 ABD Hizmet Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık )      -- 55

3.12.2025 18:00 ABD ISM Hizmet Dışı Satın Alma Müdürleri Endeksi ( Aylık ) 52 52,4

4.12.2025 13:00 Euro Bölgesi Perakende Satışlar ( Aylık )      -- -0,10%

4.12.2025 13:00 Euro Bölgesi Perakende Satışlar ( Yıllık )      -- 1,00%

4.12.2025 16:30 ABD İşsizlik Haklarından Yararlanma Başvuruları      -- 216k

4.12.2025 16:30 ABD Devam Eden İşsizlik Sigortası Başvuruları      -- 1960k

5.12.2025 13:00 Euro Bölgesi Gayri Safi Yurt İçi Hasıla ( Çeyreklik ) 0,20% 0,20%

5.12.2025 18:00 ABD Kişisel Gelir ( Aylık ) 0,30%      --

5.12.2025 18:00 ABD Kişisel Gider ( Yıllık ) 0,30%      --

5.12.2025 18:00 ABD Kişisel Tüketim Harcamaları Fiyat Endeksi ( Aylık ) 0,30%      --

5.12.2025 18:00 ABD Kişisel Tüketim Harcamaları Fiyat Endeksi ( Yıllık ) 2,80%      --

5.12.2025 18:00 ABD Çekirdek Kişisel Tüketim Giderleri Endeksi ( Aylık ) 0,20%      --

5.12.2025 18:00 ABD Çekirdek Kişisel Tüketim Giderleri Endeksi ( Yıllık ) 2,80%      --

Ekonomik Takvim


