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Petrol Sokunun Makro Etkisi Gecmise Gore Degisiyor

ABD-iran savasi sonrasi petrol fiyatlarinda goriilen sert yiikselisin, kiiresel makro dengeleri bozmasi
bekleniyor. Burada makro ekonominin iki temel kolonu 6ne gikiyor: enflasyon ve blyime. Yiksek petrol
fiyatlari enflasyonu yukari cekerken, biylimeyi baskilayan bir etki yaratiyor. Ancak bu etkinin siddeti
Ulkeden ulkeye farklilasabilir. Bazi ekonomiler enflasyon tarafinda daha fazla zorlanirken, bazilari igin
blylime daha kritik bir sorun haline gelebilir. Bu denge, llkelerin yapisal 6zelliklerine gore sekillenecektir.
Bu noktada su soruyu sormak gerekiyor: Gegcmiste petrol fiyat artislarinin yarattigi etkileri bugiin igin
birebir beklemek dogru mu? Her donemin farkli kosullari oldugu icin bu soruya net olarak hayir cevabi
verebiliriz. Ancak ABD-iran geriliminde heniiz kalici bir ¢dziimden uzak olunmasi, en kétii senaryonun
geride kaldigini varsaymanin erken oldugunu da gosteriyor.

Gecgmiste enerji maliyetlerindeki artisin yarattigi ekonomik etkiler incelendiginde 2011 ve 2022 yillari 6ne
cikiyor. Ancak bu iki donem farkh dinamiklere sahip. 2022’de Rusya-Ukrayna savasiyla birlikte emtialarda
genel bir yikselis yasandi. Her iki Gilkenin de enerji ve tarimda énemli ireticiler olmasi, kiresel enflasyon
Uzerinde glcli bir baski yaratti. Bu nedenle petrol 6zelinde bir analiz yapmak icin 2011 yili daha saglikli bir
referans sunuyor.

2011 yilinda petrol fiyatlarinda oldukca keskin bir ylkselis yasandi ve brent petrol 80 dolar seviyelerinden
130 dolara yaklasan bir artis kaydetti. Bu hareketin temel nedeni Arap Bahari ve 6zellikle Libya’daki ic
savas oldugu soylenebilir. Libya’nin ginlik yaklasik 1,5 milyon varillik tGretiminin devre disi kalmasi, arzda
daralma yarattl. Ancak asil fiyatlamayi hizlandiran unsur, bu sokun bolge geneline yayillma riskiydi.
Bolgedeki halk ayaklanmalari bu endiseleri hakli ¢ikardi ve petrol fiyatlarindaki yikselis hiz kazandi.
Fiyatlarin 120 dolarin tizerine ¢citkmasi, kiiresel ekonomi Gizerinde ciddi bir maliyet baskisi yaratti. Ancak bu
etkinin gliclinii belirleyen sadece fiyat degildi; ekonomilerin petrole olan bagimlihg ¢cok daha kritik bir
faktordu.

2011 yihnda kiresel ekonomi bugline kiyasla —FRED: —cemriimitintmme theats ar e
¢ok daha yuksek enerji yogunluguna sahipti. :

Yenilenebilir enerji kullanimi sinirhydi  ve <.
ABD’de kayag gazi Uretimi heniiz gelismemisti.
Bu nedenle enflasyon hizli sekilde yikseldi.
ABD’de yillik enflasyon %1,7’den %3,8’e cikti.
Ancak bu artis kalici olmadi ve yaklasik bir yil
icinde yeniden %1,65 seviyelerine geriledi.
Enflasyondaki bu hizli gerilemenin arkasinda
birkag temel faktor sayilabilir:

e Kiresel talepte zayiflama

e Avrupa’daki borg krizi

e (Cin’de bliyimenin yavaslamasi
e Teknolojik verimlilik artisi.
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2012-2019 doéneminde ABD’de enflasyon genel olarak %1,5-2 bandinda kaldi ve zaman zaman Fed
hedefinin dahi altina geriledi. Bu slrecte diisiik enflasyon ve distk faiz ortami olustu. Kiiresel dlcekte de
benzer bir tablo gorildi. Emtia fiyatlari geriledi, bliylime yavasladi ve ¢ikti acigi belirgin bir hal aldi. Sonug
olarak 2011’deki petrol soku kalici bir enflasyon yaratmadi, daha ¢ok gecici bir maliyet baskisi olarak kaldi.

Bugiin ise soru su: ABD-iran gerilimi sonrasi yiikselen Crude would need to hit $190 to feel like $100 in 2011
petrol fiyatlari, 2011’e benzer sekilde 0&nce 2%

enflasyonu artirip ardindan disik biylime dénemine

mi yol agacak? Piyasadaki temel endise bu yonde. Bu
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2011'den oldukg¢a farkli. Bu nedenle benzer bir
etkinin ortaya cikmasi icin petrol fiyatlarinin yaklasik
190 dolar seviyelerine yikselmesi gerektigi
hesaplamalari oldukca dikkat cekici. Yani petrol
fiyatlarindaki her artis makro dengeyi etkilese de, O e CanzT s Love Ere " OF ntanany Bt 2025 Bxpiveiont OF
gecmistekiyle ayni  olcekte etki yaratacagini "
varsaymak dogru olmaz.
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Bu noktada su sorunun cevabi 6nem kazaniyor: 2026’da 100 dolar Uzerindeki petrol fiyatlarinin etkisi
neden 2011’den farkli olabilir? Gerekcelerini tartistigimizda su cevaplari masaya koyabiliriz:

eKiiresel ekonomi artik birim bilyiime basina daha az eneriji tiiketiyor. Ozellikle gelismis Ulkelerde enerji
yogunlugu gecmis ile kiyaslandiginda belirgin sekilde azalmis durumda.

eYenilenebilir enerji ve elektrifikasyon yatirimlari, petroliin sistem icindeki agirhgini disirdd. Cin ve
Avrupa bu dénisiimde 6nci rol oynuyor.

eKayac gazi liretimi sayesinde ABD enerji piyasasinda dengeleyici bir aktor haline geldi ve arz esnekligi
artti.

eUretim, lojistik ve enerji kullaniminda verimlilik artisi, maliyet soklarinin ekonomiye yansimasini sinirladi.

Sonug olarak petrol, kiiresel ekonomi icin hala ¢ok kritik bir unsur. Ancak etkisi zamanla degisiyor. Artik
soklar daha ani ve sert degil, daha zamana yayilan bir sekilde hissediliyor. Bu durum kisa vadede baskiyi
azaltirken, uzun vadede sorunlarin kalici hale gelmesi riskini beraberinde getiriyor. Bu nedenle asil
odaklanilmasi gereken, petrol fiyatlarinin mevcut seviyesi degil; ne kadar yikselebilecegi ve bu yiksek
seviyelerde ne kadar sire kalacagidir.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsa-
minda degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve de-
gerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan kaynaklardan
elde edilerek derlenmistir. Trive Yatirnim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir
maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olup, hic-
bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danigmanlik faaliyeti ola-
rak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatinm danismanlidi hiz-
meti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel su-
nulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali du-
rumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. In-
ternet sitemizdeki her tiirlli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlani-
larak hazirlanmistir, Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogru-
luklari tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak
verilmemektedir.

www.trive.com.tr 0 (212) 345 0062
- n trive.yatirim ‘ @ trive.yatirim ‘ ° @triveyatinmtr ‘ o Trive Yatinm


http://www.trive.com.tr/

