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Brent Petrol - Dusliste Golgesini Koruyan Risk

28 Subat'ta ABD ve Israil'in Iran’a yénelik hava saldirilariyla baglayan savas ile kiiresel petrol ticaretinin
yaklasik %?20'sinin gectigi Hirmiiz Bogazi'nda sevkiyatlari durma noktasina getirdi. Catismalarin
baslamasiyla kisa siirede 80 dolar esigini asan Brent petrol bogazin resmen kapanmasiyla 113 dolar
seviyesinin Uzerini gérda.

Bu ddénemde piyasaya yansiyan beklentiler genellikle kalici ver derin bir arz soku senaryosu etrafinda
sekillendi. Bazi analistler fiyatlarin 200 dolara kadar ulasabilecedi ve benzin, motorin fiyatlarinin rekor
kirabilecegi yoniinde goriis bildirirken, Hirmiiz Bodaz acilsa bile fiyatlarin en erken bir sonraki yil
normale donecegdi tahmininde bulunuyordu.

12 Haziran tarihinde ise Trump yénetimi Iran ile gériismelerde ilerleme kaydettigini bildirmesiyle petrol
fiyatlari hizla deder kaybetmeye basladi. 18 Haziran'da ise “Islamabad Mutabakati” olarak adlandirilan
anlasmanin dijital ortamda imzalanmasiyla Bogaz'da ticari gemi gegisleri hizlanarak savas oOncesi
seviyelerin %25’ine ulasti ve Brent petrol 74 dolar altini test ederek savas dncesi seviyelerine dondu.

Beklentilere kiyasla petrol fiyatlarinin bu denli hizli gerilemesinin hem arz hem de talep tarafinda bazi
sebeplerinden bahsetmek miimkiin. Once arz tarafina deginecek olursak en dikkat ceken unsur, Hiirmiiz
Bogazi resmi olarak tam kapasiteye dénmeden &nce bile diizinelerce tankerin vericilerini kapatarak
Basra Korfezi'nden “karanlik filo” seklinde sizmasi oldu. Bu yolla glinde yaklasik 2 milyon varil petrol
piyasaya ulasti. Buna ek olarak Trump yénetiminin Rusya ve Iran petroliine yonelik yaptirmlari
kaldirmasi piyasaya ek yuz milyonlarca varil arz kazandirdi. Brezilya, Guyana, Venezuela ve OPEC'ten
ayrilmasindan sonra Birlesik Arap Emirlikleri'nin Uretim kapasitelerini arttiracagi beklentileri de orta
vadeli arz gériinimiini glglendirdi. Bu gelismelerin 1sidinda Uluslararasi Enerji Ajansi gelecek yil giinde
5 milyon varillik bir kiiresel arz fazlasi olusabilecegini belirtti. Mutabakat sonrasi Hiirmiiz Bogazi'ndan
gegen tanker sayisindaki artig da fiyatlar tGzerinde ek baski olusturdu.

Talep kisminda ise en dne gikan gelisme dinyanin en blyuk petrol ithalatgisi olan Cin'in talebindeki
yavaslama oldu. Cin'in bu dénemde savas oncesi biriktirdigi devasa petrol stoklarina ve komiir
santrallerine ydnelmesi sonucu ginlik talebi 2,6 milyon varil azaldi. Bununla birlikte talep Gzerindeki
baski yalnizca konjonktiirel degil, yapisal bir donlisimi de yansitiyor. Elektrikli ara¢ penetrasyonunun
Cin basta olmak Uzere Avrupa ve Giineydogu Asya pazarlarinda hiz kazanmasi, bu bolgelerdeki benzin
ve motorin talebini kademeli olarak asindiriyor. Ote yandan Orta Dogu kaynakli enerji giivenligi kaygilari,
pek cok ulkeyi yenilenebilir enerji yatirimlarini dne ¢gekmeye yoneltti; bu da kiiresel petrol talebinin orta
vadeli gértiniimiind yapisal olarak zayiflatan bir unsur olmaya devam ediyor.
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Merkez bankalar ise petrol fiyatlarindaki geri cekilmeye karsin temkinli durusu koruduklarini ilan etti.
ECB ve BoJ faiz arttirmina giderken Fed ve BoE faiz oranlarini sabit tuttu. Ortak gorus ise fiyatlarin
enflasyon Uzerindeki gecikmeli gecis etkisinin yakindan izlenmesi gerektigi yoniinde oldu. Diger taraftan
savas boyunca yliksek seyreden eneriji fiyatlarinin enflasyon tzerindeki etkisine odaklanilirken, eneriji
maliyetlerindeki hizli diislis sonrasi mal ve hizmet talebinde meydana gelebilecek artisin da enflasyonist
etkisi temkinli durusu destekler nitelikte. Yurticinde TCMB de benzer gerekgelerle ihtiyath durusu
koruyarak fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasinin stirdiiriilecegini belirtti.

Tracked Hormuz Tanker Crossin Ote yandan savag oncesi doénemde giinlik 60-80
Bl tankerin gectigi Hirmiz Bogazi'ndaki toparlanma,

zaman zaman tirmanan gerilimlerle kesintili bir seyir
izliyor. Bununla birlikte arz ve talep tarafindaki
yapisal gelismelerle birlikte degerlendirildiginde,
Hirmiz trafiginin savas oOncesi seviyelerine tam
olarak doénmesi halinde petrol fiyatlarinda savas
Oncesi seviyelerin de altinda bir denge olusumu
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Ancak riskler tamamen ortadan kalkmis dedil. Hirmitz Bogazr'nin Normallesmesi: Piyasa Olasilgi (Kalshi)
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durumda. Kalshi piyasa katihmailarinin
beklentilerine gbre 26 Haziran'da Hirmuz'de
temmuz sonuna kadar normallesme olasiligi
%55,4, vyl sonuna kadar ise %80,6
seviyesindeydi. Bugiin ise temmuz sonu olasiligi
%29, yil sonu olasiligi %73 seviyelerine gerilemis
durumda. Bu beklentiler, Brent fiyatina ise
disiiste duraklama olarak yansidi. Iran &nce
mevcut ateskes sartlarinda mutabik kalinmasi
gerektigini belirterek Doha'da gerceklestiriimesi
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18 Haziran'da baslayan 60 glinliik silirecte taraflarin kalici bir baris anlasmasi (izerinde mutabik kalip
kalamayacagi ise en dikkatle izlenmesi gereken unsur olarak 6ne gikiyor. Eder kalici anlasma
saglanamaz ve Hiirmiiz tekrar kapanirsa; Cin talebindeki gevseme ve (retim kapasitesi artislarina bagl
olarak belki tekrar 100 dolar seviyesi Uzerinde fiyatlama gormeyebiliriz ancak 80 dolar lizerinde bile
kalici olan fiyatlar kiresel bliyime ve enflasyon beklentileri tizerinde negatif beklentileri kdriiklemeye
devam edebilir. Bu gercevede petrol fiyatlar agisindan belirleyici olacak baslica unsurlar; ABD-iran baris
gorismelerinin seyri, Cin talebinin toparlanip toparlanmayacagi ve kiresel Uretim kapasitesindeki
artislarin hizi olacak.

[~ BRENTSPOT,Daly 73.39 73.52 72.91 73.16

-262.781

Brent petroliin teknik goriinimiine baktigimizda ise fiyatin, miizakere haberleri ile su anda 84,80
seviyesine tekabll eden 144 ginlik Ussel hareketli ortalamanin oldukca hizli altina geriledigini
goruyoruz. Bu haberlerden énce kendini hissettirmeye baglayan beklentilerle birlikte ise bir alcalan trend
olusumu dikkat cekiyor. Orta vadede 82,50 seviyesine denk gelen algalan trend, kisa vadede ise 13
gunliik ortalama olan 77,50 altinda kalindigi slirece baskinin devam etme potansiyeli var. Bu senaryoda
Aralik 2025teki 60 dolar seviyelerinden gelen yiikselen trend destedi konumundaki 68,40 seviyesini
takip edecegiz.

77,50 seviyesi (izerinde tepki denemelerinin hiz kazanmasi ihtimaliyle birlikte; ABD-Iran gériismelerinin
ciddi anlamda sekteye ugramasi durumunda 144 giinlik ortalama yakindan izlenmeli. Clinkii bu

ortalama Uzerindeki fiyatlar tekrar yonin yukar dondigini isaret edebilir.
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatirm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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