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PETROL - FOREX
Brent Petrol: Savas Primi Geriledi, Gozler Diplomaside ve OPEC+’'da

Brent petrol, ABD ve Israil'in iran'a karsi baslattiyi savasin ilk giinii olan 28 Subat'tan bu yana 72 ile 126 dolar arasinda genis bir
bantta dalgalandi. 30 Ekim'de 117,64 dolarla alti ayin zirvesini goren fiyat, ABD ara segimlerinin ardindan savasin sona erebilecegdi
beklentisi, Hirmiz Bodazi'ndan akisin toparlanmasi ve arz fazlasi tahminleriyle 10 Kasim'da 89,16 dolara kadar geriledi ve 31
Adustos'tan bu yana en distk seviyeyi gordi. Brent 10 Kasim'i 91,49 dolardan kapatti, 11 Kasim sabahi ise 92 dolar civarinda islem
goriyor. Zirveden yaklasik %22'lik disls, savas priminin blytk bolumunn fiyatlardan giktigini gésteriyor. Bu raporda son gelismeleri,
onumizdeki dénemde petroll etkileyecek basliklari ve petrol fiyatlarinin déviz piyasasina yansimalarini degerlendiriyoruz.

Brent Petroliin 2026 Seyri (dolar/varil, segilmis kapanis seviyeleri)
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Kaynak: Reuters, Anadolu Ajansi, The National, NDTV Profit. Secilmis tarihlerdeki Brent vadeli kapaniglari.

Son Gelismeler (10-11 Kasim)

« Trump'tan savasin sonuna dair mesaj: Trump iran'la savasin 'oldukca yakinda' sona erebilecedini ve Tahran'in Washington'la
goristigunu séyledi. Trump ve Baskan Yardimcisi Vance, savasa yonelik tepkinin ve ylksek enerji fiyatlarinin ara segim sonuglarini
etkiledigini kabul etti. ABD Eylul'den bu yana biylk olcide askeri saldirilardan kaginiyor, ancak Hirmiz ve deniz ablukasi
konusundaki anlagmazlik striyor.

= Rusya-Ukrayna goriismeleri: Rusya ve Ukrayna 10 Kasim'da Abu Dabi'de dokuz ay aradan sonra ilk kez ABD arabuluculugunda
bir araya geldi. ABD Disisleri Bakani Rubio gortismeleri 'cok verimli', Zelenski ise 'yapici' olarak nitelendirdi. Ukrayna'nin Ekim
sonundan bu yana Rus rafinerilerine yonelik saldirilari Rusya'nin rafineri kapasitesini yaklasik %30 azaltmisti. Kalici bir baris rafine
Urn piyasasindaki darligi hafifletebilir.

= EIA'nin yeni tahminleri: ABD Enerji Bilgi idaresi 10 Kasim'da yayimlanan raporunda Brent'in Kasim ve Aralik'ta ortalama 100
dolar civarinda seyredecedini 6ngérdi. Kurum, klresel stoklarin 2027'nin ilk yarisinda glnltk 3,5 milyon varil artmasiyla fiyatin
ikinci geyrekte 90 dolarin altina, yilin son geyregdinde ise 77 dolara gerileyecedini tahmin ediyor.

Oniimiizdeki D6nemde Petrolii Etkileyecek Gelismeler: Senaryolar ve Islem
Yoni

= Asagdi yonlii senaryo - savas primi azalmaya devam ediyor

Ne olursa: ABD ile Iran arasinda kalici anlasma ve deniz ablukasinin kalkmasi, Hirmiiz'de sevkiyatin normale dénmesi, Rusya-
Ukrayna barisi ve 29 Kasim'da OPEC+'nin 2027 igin Uretim artisi agiklamasi.

Brent'te ne olur: 89,16 dolarlk dibin kirllimasi satis baskisini 85 dolar bdlgesine tasiyabilir. Orta vadede savas 6ncesi seviye olan
73 dolar civari hedeflenebilir. EIA'nin 2027 tahmini (2C'de 90 dolarin alti, 4C'de 77 dolar) bu patikayi destekliyor.

islem yonii: Brent'te yiikselisler satis firsati olarak degerlendirilebilir. 89,16 dolarin altinda giinliik kapanis asagi yénli pozisyonlar
icin teyit sayilr.
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= Yukari yonlii senaryo - risk primi yeniden artiyor

Ne olursa: Gériismelerin sonugsuz kalmasi ve saldirilarin yeniden baslamasi (iran misilleme yapacagdini acgikladi), Hirmiz'de
tanker saldirilari ya da mayin olaylarinin artmasi, Rusya-Ukrayna gorismelerinden sonug alinamamasi.

Brent'te ne olur: Savas boyunca yaklasik 1 milyar varil azalan stoklar ve yaklasan kis talebi nedeniyle fiyat yukari yonli haberlere
daha duyarli olabilir. ilk direng 100 dolar, bu seviyenin asilmasi 117,64 dolarlik zirveyi yeniden giindeme getirir.

Islem yonii: Haber kaynakli yiikselislerde geg alim yerine geri cekilmeleri beklemek daha saglikli olur. Dolar hem giivenli liman
talebi hem enflasyon kaygisiyla giglenir. CAD goérece direngli kalirken EUR/USD ve USD/JPY'de enerji ithalatgisi para birimleri
baski altina girer, USD/TRY'de cari agik ve enflasyon riski yeniden fiyatlanir.

= Ana senaryo - belirsiz bekleyis
Ne olursa: Gérismelerin sirmesi ancak kesin bir sonug gikmamasi.
Brent'te ne olur: Fiyatin baslklara duyarh bicimde 89-100 dolar bandinda dalgalanmasi.

Islem yonii: Bant ici strateji 6ne gikar: 89-90 dolar bélgesinde tepki alimlari, 98-100 dolar bélgesinde kar realizasyonu. Bandin
hangi yonde kirildigi, iki senaryodan hangisinin isledigini gosterir.

Takvim: Veri Ne Gelirse Ne Olur?

TARIH GELISME NE OLURSA — NE OLUR
11 Kasim OPEC aylik petrol piyasasi Talep tahmini distrilirse Brent baskilanir, Uye Uretiminde artis arz fazlasi
raporu anlatisini gtiglendirir.
12 Kasim ABD haftalik petrol stoklari Beklentinin Gzerinde stok artisi 89,16 dolar testini getirir. Beklenmedik bir stok
(EIA) disUsu ise 95 dolar Gzerine tepkiyi destekler.
13 Kasim IEA aylik petrol piyasasi raporu, IEA arz fazlasi tahminini artirirsa asagi yon teyit edilir. Giiglii UFE ise dolar
ABD iiretici fiyatlar destekleyerek petroliin kur etkisini gélgeleyebilir.
IEA Diinya Enerji Goriiniimii Kisa vadede etkisi sinirli kalabilir, ancak 2027 arz fazlasi vurgusu vadeli egriyi
19 Kasim M i
2026 asagi gekebilir.
Ayin kritik giini. Uretim artisi asagdi yénli senaryoyu destekler. Artisin ertelenmesi
29 Kasim OPEC+ bakanlar toplantisi ya da kesinti 95-100 dolara tepki getirir. Toplanti 6ncesi pozisyon riskini azaltmak
mantikli olabilir.
8 Aralk EIA kisa vadeli enerji goriniimii ilﬂ(;(: dolarlik tahmin asadi revize edilirse piyasanin referans aldigi Ust sinir da asagi
. Dusuk petrolle birlikte sahin bir Fed dolari destekler, yumusak bir ton ise dolari
9 Aralik Fed faiz karari zayiflatabilir. EUR/USD ve USD/IPY'de yonii bu belirler.
Siireklilik ABD-Iran gériismeleri, Hirmiiz Savas priminin ana belirleyicisi. Tek bir gelisme bandin kirilmasina yol agabilir.

ve deniz ablukasi

Kritik seviyeler: Destek 89,16 - 85 - 73 dolar (savas 6ncesi) - Direng 95 - 100 - 117,64 dolar (30 Ekim zirvesi).

Gecmisten Benzer Ornekler: Savas Primi Nasil Fiyatlandi?

= 1990-91 Korfez Savasi: Irak'in Kuveyt'i isgaliyle petrol fiyati 1990 Temmuz'undaki yaklasik 17 dolardan 11 Ekim'de 41 dolara
ylkseldi. 17 Ocak 1991'de Col Firtinasi Harekati'nin basarili bagladigi haberleri ve IEA'nin acil stok planini devreye almasi, fiyati
tek ginde yaklasik %33 geriletti. 25 Ocak'ta 17,43 dolara inen fiyat, zirveden %58 deder kaybederek savas dncesi seviyeye dond.
Savas slirerken bile belirsizligin azalmasi primi fiyattan ¢ikarmaya yetti. (Kaynak: Kanada Enerji Regiilatori (CER), Oil & Gas Journal)

« 1984-88 Tanker Savasi: iran-Irak Savasi sirasinda Kérfez'de yiizlerce gemi saldiriya ugradi ve sigorta maliyetleri yiikseldi. Ancak
saldirilar en yogun doneminde bile Kérfez'den gecen gemilerin %?2'sinden fazlasini aksatmadi, Hirmuz kapanmadi ve petrol
fiyatinda kalici bir ylkselis goralmedi. Tekil tanker saldirilarinin etkisi, sevkiyat fillen durmadigi stirece sinirli ve gegici kaldi. (Kaynak:
Strauss Center, History Today)

= 2019 Abqaigq saldirisi: Suudi Aramco tesislerine yapilan saldiri giinlik 5,7 milyon varillik Gretimi devre digi birakti. Brent agilista
%20'ye yakin ylkseldi, glini %14,6 artisla 69,02 dolardan kapatti. ABD'nin stratejik stok agiklamasi ve Aramco'nun Uretimi ay
sonuna kadar normale doéndirecedini bildirmesiyle fiyat birkag gin iginde kazancinin 6nemli bolimunu geri verdi, ancak saldiri
Oncesi seviyenin (60,22 dolar) tzerinde kaldi. Ayni giin dolar givenli liman talebiyle deder kazandi ve CAD de giglendi. (Kaynak:
Reuters, Bloomberg, Petroleum News)

= 2022 Rusya-Ukrayna Savasi: Brent Mart 2022'de 139,13 dolarla 2008'den bu yana en yliksek seviyeyi goérdi. IEA Uyelerinin
yaklasik 250 milyon varillik koordineli stok salimi, OPEC+'nin kademeli lretim artisi ve resesyon kaygilari ile fiyat Aralik basinda
80 dolarin altina, yani savas 6ncesi seviyeye geriledi. Savas stirmesine ragmen risk primi yaklasik dokuz ayda fiyattan gikti. (Kaynak:
Shell Yillik Rapor 2022, Hart Energy, Reuters)
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« Mevcut savastan: 8 Nisan 2026 ateskesi: ABD ile iran'in iki haftalik ateskes ilan etmesiyle Brent tek giinde 14,84 dolar (%13,6)
gerileyerek 94,43 dolara indi. Bu, 1991'den bu yana en blylk ginlik kayiplardan biri oldu ve kalici bir anlasma haberinin fiyata
ne kadar hizli yansiyabilecegini gosterdi. (Kaynak: Reuters, Bloomberg)

Bugiine yansimasi: Gegmis 6rnekler, belirsizlik azaldiginda savas priminin genellikle beklenenden hizl fiyattan giktigini (1991, Nisan
2026), arz soklarina verilen ilk tepkinin ise stratejik stok salimlariyla kisa siirede yumusadigini (2019, 2022) gésteriyor. Bu da kalic
bir anlasma halinde asadi yonli senaryonun hizh isleyebilecedine, haber kaynakl ylkseliglerde ise geri cekilme beklemenin tarihsel
olarak daha isabetli olduguna isaret ediyor. Bugink( onemli fark stoklarin diisiik olmasi. Savas boyunca yaklasik 1 milyar varil azalan
stoklar, yeni bir arz kesintisinde tamponun gegmis 6rneklere gére daha zayif olacagi anlamina geliyor.

Gelecege iliskin olasi beklentiler

= Dolar ve Fed: Petroldeki diisiis ABD'de enflasyon beklentilerini asadi cekerek Fed'in Aralik sonrasindaki artirim ihtiyacini azaltabilir
ve dolari sinirl 6lgiide baskilayabilir. Ancak Aralik artirimi blyiik 6lgtide fiyatlandigi ve gekirdek enflasyon Ekim'de %0,3 arttidi igin
etkinin 2027 beklentileri Gzerinden hissedilmesi muhtemel. Petrolde yeni bir ylikselis ise enflasyon kaygisiyla dolari destekleyebilir.

= USD/CAD: Kanada petrol ihracatcisi oldudu igin distk petrol fiyatlari Kanada dolarini baskilayabilir ve USD/CAD'de yukari y6nli
hareketi destekleyebilir.

= USD/JPY: Japonya enerjisinin blytk boliminu ithal ettidi icin distk petrol dis ticaret dengesini iyilestirerek yeni destekleyen bir
unsur olabilir. Petrolde olasi bir ylkselis ise yen Uzerinde baski yaratabilir.

» EUR/USD: Euro Bélgesi net enerji ithalatgisi oldugundan disiik petrol ticaret hadlerini iyilestirerek euroyu destekleyebilir. Ote
yandan enflasyonun gerilemesi ECB'nin faiz artirimi ihtiyacini azaltarak bu destegi sinirlayabilir.

= USD/TRY: Turkiye enerji ithalatina bagimli bir ekonomi oldugundan dustk petrol fiyatlar cari acik ve enflasyon Uzerinde olumlu
etki yaratarak dezenflasyon silirecini destekleyebilir.

Degerlendirme

Brent'te savas priminin blyik bolumu fiyatlardan cikti, ancak fiyat savas 6ncesi seviyenin hala yaklasik 19 dolar Gzerinde. Bu fark
Hirmuaz'deki givenlik riskini, yiiksek naviun ve sigorta maliyetlerini ve azalan stoklari yansitiyor. Kisa vadede y®éni ABD-iran
gorismeleri, bu hafta agiklanacak OPEC ve IEA raporlari ve 29 Kasim'daki OPEC+ toplantisi belirleyecek. 10 Kasim'daki 89,16 dolarlk
dip ilk izlenecek seviye, yukarida ise EIA'nin yil sonu ortalama tahmini olan 100 dolar bdlgesi 6ne cikiyor. Gorlismelerden gelecek
olumsuz bir haber, disik stoklar nedeniyle petrolde belirgin bir ylkselise ve dolarda gliglenmeye yol agabilir.

Kaynaklar: NDTV Profit (11 Kasim) - CNBC (10 Kasim) - The Guardian (10 Kasim) - Reuters/GBAF (10 Kasim) - EIA STEO (10 Kasim) - Politico (10
Kasim) - AP/PBS (10 Kasim) - NDTV Profit (10 Kasim) - RTE/Reuters (5 Kasim) - OPEC (1 Kasim) - OPEC rapor takvimi - IEA (13 Kasim) - Anadolu
Ajansi (2 Temmuz) - Reuters/Euronext (2 Kasim) - CER - Tarihsel petrol fiyati distsleri - Oil & Gas Journal (Ocak 1991) - Strauss Center — Tanker
Savas! - History Today - Reuters (16 Eyliil 2019) - Bloomberg (15 Eylil 2019) - Petroleum News (Eylil 2019) - Shell Yilhk Rapor 2022 - Hart Energy
(Aralik 2022) - Reuters (6 Aralik 2022) - Reuters (8 Nisan 2026) - Bloomberg (8 Nisan 2026)
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Detayh Bilgi —
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Doéviz Ciftleri, Emtialar ve Daha Fazlasiyla

Diinyanin En Bliyiik Piyasasinda i§|in/fﬁ’/

Uyari: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirnm
danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar 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 yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara
kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya
: satma yodninde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile
E bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde
olusabilecek yanlishk veya zararlardan kurum cgalisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatinm Menkul Kiymetler

A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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