HURMUZ BOGAZI VE JEOPOLITIK ONEMI

GIRIS

Hirmiiz Bogazi, Arap Yarimadasi ve iran’i ayiran, Basra Kérfezi’ni Umman Kérfezi ve Arap
Denizi’'ne baglayan dar bir gegittir. Alternatif yollari sinirhdir ve Ortadogu’nun ¢ikis kapisi
konumundadir. Ozellikle Asya ticaretinde ciddi 5neme sahiptir. Diinya deniz petrol ticaretinin

%25’i bu bogazdan gegmektedir. Bunun %80'i Asya'ya yoneliktir. 2025 yilinda giinde 20 milyon
varil petrol ve petrol Grlinlinlin gecis yaptigi sayisal verilerle desteklenmektedir.

Hirmiiz Bogazi, Suudi Arabistan, BAE, Kuveyt, Katar, Irak, Bahreyn ve iran tarafindan iretilen
petrollin baslica ihracat yoludur. Hiirmiiz Bogazi'ndaki uzun siireli herhangi bir aksama, diinyanin
yedek Uretim kapasitesinin blytk cogunlugunu (cogu Suudi Arabistan'da bulunmaktadir)
kullanilamaz hale getirebilir. Alternatif ihracat yollarindaki mevcut kapasite sinirhdir. Sadece
Suudi Arabistan ve BAE'nin, Hiirm{iz Bogazi'ni atlayarak akislari yeniden yonlendirebilecek
tahmini 3,5 ila 5,5 milyon varil/giin. kapasiteye sahip operasyonel ham petrol boru hatlar
bulunmaktadir. Hirmiz Bogazindan gegen ham petrol ise 2025 yilinda, kiiresel ham petrol
ticaretinin yaklasik %34'UnU olusturan yaklasik 15 milyon varil/giin ham petrol olarak
belirlenmistir. Bu sayisal verilerden yola cikilarak Hiirmi{iz bogazina aletrnatif ihracat yollarinin
sinirh ve yetersiz oldugu asikardir. BAE - Abu Dabi Ham Petrol Boru Hatt (ADCOP), Suudi
Arabistan — Abqgaig-Yanbu boru hatti sistemi (Dogu-Bati Ham Petrol Boru Hatti veya Petroline),
iran — Jask petrol terminali gibi 6rnekler Hiirmiiz bogazina alternatif petrol ticaret yollaridir.
HlUrmiiz Bogazi lizerinden ihrag edilen petroliin muazzam hacmi ve bogazi bypass etme
seceneklerinin sinirli olmasi, akislardaki herhangi bir aksamanin diinya petrol piyasalari igin
blyuk sonuclar doguracagi anlamina gelmektedir. Béyle bir senaryoda petrol fiyatlarinda artis
kaginilmaz olacaktir ve aksamanin uzun siirmesi durumunda kiresel 6lgekte ekonomik sikintilar
hizla gelisecektir. Bogazdan gecen petroliin bliylik cogunlugu Asya pazarlarina yonelik olsa da,
Bogaz'da yasanacak bir aksakligin fiyatlandirma Gzerindeki dogrudan etkisi nedeniyle kiiresel bir
etkisi olacaktir. Piyasa lizerindeki etki, diinyanin yedek ham petrol tretim kapasitesinin biylik
cogunlugunun da kullanilamaz hale gelmesine sebep olarak daha da ciddilesecektir.

Petrol disinda dogal gaz ihracati igin de Hirmiiz Bogazi ¢ok dnemlidir. Kuveyt’e yapilan
teslimatlar hari¢ Katar ve BAE'den yapilan LNG ihracatinin tamami Hiirmiiz Bogazi'ndan
gecmektedir. Katar veya BAE'den kiiresel LNG pazarina dogal gaz tedarik etmek icin mevcut LNG
sivilastirma tesisleri disinda alternatif bir yol bulunmamaktadir. Asya pazarlari, Katar ve BAE
LNG'sinin ana varis noktasidir. 2025 yilinda, Hirmuiz Bogazi lizerinden ihrag edilen toplam
hacmin neredeyse %90'I Asya pazarina yonelikti, Avrupa'nin payi ise %10'un biraz lizerindeydi.
Hiirm{z Bogazi'ndan gecen LNG akisinda yasanacak bir aksama, Katar'in kiiresel LNG
ticaretindeki bliyik roli ve bu LNG'nin alternatif yollarla piyasaya siirilememesi géz 6niine
alindiginda, kiiresel gaz piyasasi i¢in blyuk bir arz soku anlamina gelecektir. Kiiresel LNG arzinin



neredeyse %20'sinin kaybi, fiyat dalgalanmalarini kériikleyecek ve Asya ve Avrupa'daki 6nemli
ithalat pazarlarinda daha fazla talep ayarlamasina yol agacaktir. Katar ve Birlesik Arap Emirlikleri
LNG’sine biliylk olglide bagimli olan Glkeler en ¢ok etkilenecektir. Banglades, Hindistan ve
Pakistan, 2025 yilinda toplam LNG arzlarinin neredeyse Ugte ikisini Hirmiz Bogazi lizerinden
ithal etmistir. Ayrica, dogal gaz, Banglades ve Pakistan'in elektrik sektériinde baskin konumdadir.
Ancak, arz sokunun etkileri, dogrudan Katar ve Birlesik Arap Emirlikleri LNG'sine bagimli olan
pazarlarin cok 6tesinde hissedilecektir. Bu arzda yasanacak eksiklik, dogal olarak spot LNG
hacimleri icin rekabeti artiracak ve hem Asya'da hem de Avrupa'da spot LNG fiyatlari tizerinde
glclh bir yukari yonlu baski olusturacaktir. Bu buyuklikteki bir arz soku, nihayetinde talep
tarafinda ayarlamalara yol agacaktir. Elektrik sektériinde gazla galisan santrallerin kullaniminin en
aza inmesi, kamu binalarinda zorunlu talep tasarruflari ve gaz ve enerji yogun sanayi
sektorlerinde Uretim kisitlamalari gibi diizenlemeler yer almaktadir.

SAVASIN ETKILERI

ABD ve israil’in iran’a karsi baslattiklari savas sonrasi 1 Mart 2026'da Hiirmiiz Bogazi'nda
baslayan blokaj, glinlik 50-60 bandinda seyreden tanker gecislerini fillen durma noktasina
getirmis ve petrol fiyatlarini yukari yonli bir trende sokmustur. 2020’de pandemiyle diisen talep
sonrasi yasanan kriz ve 2022 yilindaki Rusya-Ukrayna Savasi’yla ortaya ¢ikan ve daha ¢ok Avrupa
bolgesini etkileyen krizden farkli olarak, bu kriz kliresel petrol arzinda daha énce gérilmemis bir
kesintiye sebep olmustur.

Bogazdan gegen glinlik yaklasik 21 milyon varillik petroliin kaynak yapisi, krizin derinligini
vurgulamaktadir. Energy Information Admistration (EIA) verileri, bolgedeki ihracatgi tlkelerin bu
rotaya olan ylksek bagimhligini ortaya koymaktadir. Glinliik 3,2 milyon varil ihracatla Irak toplam
ihracatinin %72'sini, Suudi Arabistan 5,5 milyon varille toplam ihracatinin yaklasik %60'in1 ve
Birlesik Arap Emirlikleri yine toplam ihracatinin %51'ini Hlirmiz rotasi tGizerinden
gerceklestirmektedir. Bu 6lcekteki bir hacmin alternatif boru hatlari veya rotalarla karsilanmasi
noktasinda, ikame olanaklari oldukga sinirl kalmaktadir. Bu fiziksel kisitlama, enerji
piyasalarindaki fiyat esnekligini zorlayarak petrol fiyatlarini yikseltmektedir. ithalatc;l Ulkelerin,
ozellikle de Glineydogu Asya llkelerinin petrol ithalatinda Hiirmiz'e olan bagimhliklari krizin
etkisini blyutmektedir.

Hiirmiz Bogazi'nin fiilen kapanmasiyla birlikte gtinlik yaklasik 21 milyon varillik petrol ve 6nemli
miktarda LNG akisi kesintiye ugramis; bu durum eneriji piyasalarinda bir arz sokuna yol agmistir.
iran-ABD/israil savasi, kiiresel ekonomi iizerinde yalnizca eneriji arzi (eneriji altyapisina saldiri ve
Hirm{z Bogazi’'nin kapatilmasi) Gizerinden isleyen tek boyutlu bir sok yaratmamis; aksine,
birbiriyle etkilesim halinde calisan ¢cok katmanl bir aktarim siireci Gretmistir. Enerji fiyatlarindaki
artisin yarattigi maliyet baskisi ve finansal piyasalardaki oynaklik kiiresel blylime gérinimin
zayiflatirken enflasyonist baskilari gliclendirmektedir. Nitekim Mart ayi ortalarinda IEA Baskani



Fatih Birol, verdigi bir demegte, mevcut arz kesintisinin blyikliginin 1973 ve 1979 petrol
krizlerinin toplam etkisini dahi asabilecek diizeyde oldugunu vurgulamistir. Savas bugiin bitse
dahi enerji dinamiklerinin normale dénmesi zaman alacaktir. Buna paralel olarak, Birol’'un Nisan
ayi ortasinda yaptigl degerlendirmeye gore, mevcut kriz kosullarinda petrol piyasasinda
normallesmenin iki yili bulabilecegi ifade edilmektedir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) Baskani
Kristalina Georgieva’nin ifade ettigi (izere “tiim yollar daha yilksek fiyatlara ve daha diisik
bliyimeye cikmakta” ve savasin bugiin sona ermesi durumunda dahi kiiresel ekonomi lizerinde
kalici olumsuz etkiler beklenmektedir.

ikincil etkiler hizmet ticareti ve gelir akimlari tizerinden ortaya cikmaktadir. Artan ulagim
maliyetleri ve glvenlik riskleri, turizm sektoriini dogrudan etkileyerek uluslararasi yolcu
trafiginde daralmaya ve 6zellikle turizm gelirlerine bagiml ekonomilerde ciddi gelir kayiplarina
yol agmaktadir. Benzer sekilde, is¢i dovizleri (remittances) kanali da kritik bir aktarim
mekanizmasidir. Korfez ekonomilerinin yiiksek oranda go¢gmen isglicline dayali yapisi dikkate
alindiginda, bolgedeki ekonomik yavaslama bu tlkelerde galisan milyonlarca isginin gelirlerini
dogrudan etkilemektedir.

Ugtincii olarak, enerji ihracatgisi Korfez tilkeleri agisindan tablo daha karmasik bir yapi
sergilemektedir. Bu llkeler yiiksek enerji yeterlilik oranlarina sahip olmakla birlikte, ihracatin
blyuk 6l¢liide Hirmiiz Bogazi gibi dar ve kirilgan gegitlere bagimli olmasi 6nemli bir risk unsuru
olusturmaktadir. Bu nedenle, artan enerji fiyatlari kisa vadede gelir artigi yaratirken, fiziksel akisin
kesintiye ugramasi bu kazanglarin stirdtrilebilirligini sinirlamaktadir. Bu durum, Korfez
ekonomilerinin ayni anda hem fiyat avantaji hem de lojistik kirilganlik tasiyan bir konumda
oldugunu goéstermektedir

Dordinci olarak, gelir akimlari ve isglict hareketleri izerinden ortaya gikan kirilganliklar
ozellikle gelismekte olan Ulkeler acisindan belirleyicidir. Korfez (ilkelerinde gocmen isgiictiniin
toplam niifus icindeki payi oldukca yliksektir. Bu yapi, bolgesel ekonomik aktivitede yasanacak bir
yavasglamanin dogrudan isci dovizleri Gizerinden diger Ulkelere aktarilmasina neden olmaktadir.
Hindistan, Pakistan, Banglades ve Misir gibi Uilkeler agisindan Korfez bolgesinden gelen isci doviz
transferleri kritik bir gelir kaynagidir. Bu tlkeler eneriji fiyatlarindaki artis nedeniyle ithalat
faturasinda artis yasarken, ayni zamanda bu gelir akimlarindaki olasi zayiflama nedeniyle ikinci
bir dis denge baskisiyla karsi karsiya kalmaktadir. Bu durum, dis 6demeler dengesi kanalinin
yalnizca ticaret akimlari tGzerinden degil, ayni zamanda gelir transferleri lizerinden de isledigini
gostermektedir.

Bu siire¢c ayni zamanda kiresel glic dengeleri acisindan da dnemli sonuglar dogurmaktadir. Cin
ile ABD arasindaki stratejik rekabetin enerji piyasalari ile kesismesi, enerji glivenligi ile jeo politik
glic micadelesi arasindaki iliskiyi daha goriiniir hale getirmektedir. Enerji arzi ve ticaret yollari
Uzerindeki kontrol, yalnizca ekonomik degil ayni zamanda stratejik bir unsur olarak 6ne



¢ikmaktadir. Bu baglamda eneriji piyasalari, blyiik gii¢ rekabetinin dnemli bir bileseni haline
gelmektedir.

Ek olarak Diinya glibre ticaretinin yaklasik tgte birinin de bu bogazdan hareket etmesi gida
arzinin da ciddi sekilde etkilenmesine yol agmaktadir. Durum uluslararasi glibre fiiyatlarinda
artisa bu nedenle de gida fiyatlarinda artisa sebebiyet verme egilimdedir. Ozellikle Asya’da bu
durum belirgin sekilde gdzlemlenebilmektedir.

EN COK ETKILENEN ULKELER

Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) Uiyeleri arasinda yer alan Suudi Arabistan, iran, BAE,
Kuveyt,lrak ham petroliin tamamini yogunlukla Asya Ulkelerine bu kanaldan ihrag ediyor. Bu
nedenle Korfez tilkeleri bogazin kapatilmasindan ciddi oranda etkilenecektir. Suudi Arabistan
ihracat¢l konumda olmasina ragmen bu konuda savunmasizdir. Ekonomisini petrol lizerinden
surdiren Suudi Arabistan bu ihracatin yaklasin %80 ila %90 in1 bu bogazdan gegis ile saglamakta.
Olasi bir kapanma durumunun devami halinde ilkenin rotanin agilmasi igin askeri miidahale
baslatmasi ihtimali yadsinamayacak sekilde ylksek gériintyor.

Bu durumdan en ¢ok etkilenecek olanlar Asya iilkeleridir. ithalati bu kanaldan karsilarlar ve
nifus yogunlugu sebebiyle arz talebi fazladir.

Cin petrol ve LNG'nin en biiyiik alicisidir. ithalat ihtiyacini karsilamak icin bu yolu aktif olarak
kullanan Cin, hi¢ kuskusuz en ¢ok etkilenen Ulkeler arasindadir. Cin glinde 10 milyon varil petrol
ithal etmekte ve bunun ¢cogunlugunu bu bogazdan saglamaktadir. Cin, Rusya ve Orta Asya ile
petrol boru hatlari insa etmis olmasina ragmen, yalnizca %20'si alternatif kanallardan
karsilamaktadir. Bu durum Cin 6zelinde ekonomik krizlere yol agma potansiyeline sahiptir.

Hindistan petrol kaynagi olmayan ve bu konuda disa bagimli bir tilke olmasi sebebiyle bogazin
kapatilmasindan oldukga etkilenecektir. Petrol ihtiyacinin %60’in1 bu bélgeden karsilayan
Hindistan igin bu ithalatin kesintiye ugramasi sanayinin durma noktasina gelmesine varan
sikintilara yol agma potansiyeline sahiptir.

Pakistan da bu kanal tizerinden petrole ulasmaktadir Ancak iran ile Pakistan’in kara siniri olmasi
Pakistan’in bu ithalat gayriresmi yollarla gergeklestirmesi ihtimalini artirmaktadir.

Japonya ve Giliney Kore de ayni sekilde petrol ve LNG alaninda bu rotaya bagimlidir. Petroliin
%90'in1 ithal eden Japonya'nin petrol ithalatinin yaklasik %75'i bu kanal izerinden gecmektedir.
Japon sirketlerin gemileri bogazda bulunmaktadir ve mahsur kalmis durumda olmasi sorunlara
sebebiyet vermektedir.

Avrupa Ulkeleri de bu durumdan etkilenmistir, 6zellikle Yunanistan. Yunanistan’in ¢ok sayida
tanker mahsur kalmis ve denizcilik sektorii 6nemli 6lclide etkilenmistir. Yunanistan’in en az 75
gemisi bu bogazda faaliyet gostermektedir. Bu oran toplamin %12'sine tekabiil etmektedir. Ayrica



Avrupa’da genel durum enerji fiyatlarinin yiikselmesine ve ekonomik dalgalanmalara yol
acmaktadir. Yakit, glibre ve temel ihtiyaglarin tedarigi icin Avrupa bu bogaza bagl durumdadir.
Almanya, Fransa, ingiltere, italya ve Hollanda gibi iilkeler de hem eneriji tedariki hem de ticari
gemilerin glivenligi agisindan ciddi risklerle karsi karsiyadir. Avrupa Ulkeleri (Fransa, Almanya,
italya, Hollanda ve ingiltere) iran'in Kérfez'deki silahsiz ticari araglara yénelik saldirilarini
kinayarak, Hlirmiz Bogazi'nda seyriisefer glivenliginin saglanmasina yonelik cabalara katki
sunmaya hazir olduklarini bildirmektedir.

HURMUZ BOGAZI VE TURKIYE

Savasin baslamasi ve Hiirmiz Bogazi’nin kapatilmasi ile Turkiye’nin jeopolitik risk endeksi
0,32’den 0,58’e yiikselmistir. Petrol arzinin azalmasi Turkiye'yi emtia fiyatlarinin yikselmesi riski
ile bas basa birakmistir. Ozellikle son giinlerde yasanan benzin ve motorin fiyatlarindaki artis
savasin ilk yansimalari olarak glinliik hayatimizda hissedilmis ve hissedilmeye devam

etmektedir. Essiz jeopolitik konumu sayesinde Hiirmiiz Bogazi krizi ile Hazar havzasindan ve Orta
dogudan gelen petrol ve dogal gazin Avrupa’ya nakledilmesi icin Tirkiye, en glivenli glizergah
olarak 6ne ¢cikmaktadir. Ayrica eneriji fiyatlarinin artmasi Turkiye'yi distk katma degerli Giretim
modelinden hali hazirda Gretimini giderek artirdigi yiiksek teknolojili Grlin Gretimini artirmasi igin
tesvik edici bir rol oynayacaktir. Bununla beraber, yasanan bu kriz Turkiye'nin petrole olan
baglihgini azaltmak adina yesil enerji yatirimlarini hizlandiracak ve yesil ekonomiye gegiste
stratejik bir unsur olacaktir. Savasin etkisiyle Dubai gibi yogun ilgi géren turizm lokasyonlarinda
bir daralma gozlemlenmektedir. Turkiye, sahip oldugu istikrarl glivenlik algisi sayesinde bu
slirecte pazar payini artirma avantajina sahiptir; bu durumun 6zellikle 6niimuzdeki yaz
sezonunda turizm gelirlerine pozitif yansimasi beklenmektedir.
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