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OZET

Bandirma Onyedi Eyliil Universitesi Dis Ticaret ve Lojistik Uygulama ve Arastirma Merkezi

tarafindan hazirlanan bu rapor, giincel jeopolitik gelismeleri ve bu gelismelerin ticari ve lojistik

siireglere yansimalarin1 degerlendirmektedir. Raporun bes ana baslikta sunulan analizi su temel

bulgulara ulagsmaktadir:

1.

Jeopolitik cerceve: Hiirmiiz krizi, Rusya-Ukrayna Savasi kaynakli Karadeniz baskis1 ve
Kizildeniz/Bab el-Mandep gerginlikleriyle birleserek kiiresel deniz ticaretini ayni anda
birden fazla bogazda tehdit eden esi goriilmemis bir cakigma ortami yaratmistir. Husilerin

29 Mart 2026'da savasa dahil olmasiyla bu tehdit somutlagmustir.

Emtia piyasalari: Bugday ve musir fiyatlar1 spekiilatif baskiyla yiikselirken giibre ve
petrokimya segmentinde yapisal bir arz krizi bas gostermistir. Hindistan toplam {ire
ithalatinin % 70'ini Korfez'den kargilamakta; bu oran tedarik kesintisinin asimetrik etkilerini

somutlastirmaktadir.

Navlun piyasalari: Tanker navlunlar tarihi zirvelere taginmis, ton-mil genislemesi etkin
tonaj kapasitesini 6nemli Ol¢lide azaltmistir. Kuru yik ve konteyner segmentleri ise
dogrudan degil dolayli kanallardan etkilenmis; ikinci etki olarak yakit maliyeti ve lojistik

aksakliklar belirleyici olmustur.

Yakat piyasalari: IMO 2020 sonrasi olusan yeni fiyatlama mekanizmalar1 kriz ortaminda
test edilmis; cografi konuma bagli keskin bir fiyat ayrismas1 ortaya ¢cikmistir. Istanbul, kisa

vadede Singapur ve Fujairah'a kiyasla gérece avantajli bir konumda kalmistir.

Tiirkiye'nin konumu: Enerji tedarik gesitliligi ve cografi konumu sayesinde Tiirkiye, krizin
anlik etkilerinden gorece korunmustur. Ancak AB ETS yiikiimliiliikleri gibi konular orta

vadeli maliyet baskisini artirmaktadir.



1. DENIZ JEOPOLITIGI VE TiCARI ETKILERI

Kiiresel deniz ticareti, tarihsel olarak jeopolitik kirilmalardan orantisiz bi¢imde etkilenen bir
sektordiir. Hiirmiiz Bogazi, giinde yaklasik 20 milyon varil petrol ve petrol liriiniiniin transit gegtigi,
dolayisiyla kiiresel petrol ticaretinin yaklasik 20’sini tastyan diinyanin en kritik enerji gecis koridoru
olarak one ¢ikmaktadir (U.S. Energy Information Administration, 2025). Bu bogazin fiilen kapanma

noktasina gelmesi, salt bir bolgesel kriz olmaktan ¢ikip kiiresel bir arz sokuna doniismiistiir.

Mevcut tablo, birden fazla jeopolitik kirilmanin es zamanli derinlesmesiyle sekillenmektedir.
Kizildeniz ve Siiveys Kanali'ndaki aksakliklar kiiresel deniz ticaret maliyetlerini énemli Olgiide
artirmaktadir (UNCTAD, 2024). Ek olarak, Hiirmiiz Bogazi krizi, enerji piyasalarinin ¢ok 6tesine
gecerek kiiresel tahil ve giibre tedarik zincirlerini de tehdit altina almaktadir. UNCTAD'n en son
yaymmladig1 analizde vurgulandigi iizere, Hiirmiiz krizinin enerji, navlun ve sigorta maliyetleri
iizerinden gida fiyatlarina yansiyacagini ve oOzellikle ithalata bagimli gelismekte olan iilkeleri
orantisiz bigimde etkileyecegini ortaya koymaktadir (UNCTAD, 2026). Bu tablonun Karadeniz
bolgesi agisindan somut bir yansimasi oldugu ileri siiriilebilir. Korfez iilkelerinin olasi alternatif tahil
tedarik gilizergahlan arasinda Rusya kaynakli kara tasimaciligi ve Tiirkiye ile Suriye iizerinden Irak'a
uzanan hatlar 6ne ¢ikmaktadir; ancak bu gilizergahlarin hem kapasitesinin sinirli hem de maliyetinin
belirgin bigimde yiiksek oldugu vurgulanmaktadir (the International Food Policy Research Institute
(IFPRI), 2026). Bir bagka deyisle Hlirmiiz'iin kapanmasi, Karadeniz kaynakli tahila olan talebi ve

dolayistyla bolge navlun baskisini artiran dolayli ama gii¢lii bir kanal islevi gérmektedir.

Cakisan krizlerin kiiresel ticaret {izerindeki baskisi, WTO'nun son tahminlerine agikca
yansimaktadir: kiiresel ticaret biiylimesinin 2024'teki % 4,6'lik performanstan 2025'te % 1,9'a,
olumsuz senaryoda ise % 1,4'e kadar gerileme riskiyle kars1 karsiya olundugu agiklanmigtir (WTO,
2026). Bu tiir revizyonlar, Hiirmiiz krizini salt enerji sektoriiyle sinirlt bir sok olarak degil, birden

fazla emtia ve sektor kanalin1 ayn1 anda etkileyen sistemik bir kirilma olarak konumlandirmaktadir.

S6z konusu krizin ayirt edici 6zelligi, etkilerinin lineer degil ¢ok katmanli bir yayilim sergilemesidir.
Hiirmiiz'deki aksaklik dogrudan ham petrol arzini kisitlarken ikincil etki olarak rafine iiriin fiyatlarim
ve bunker maliyetlerini artirmakta; bu maliyet artis1 navlun tekliflerine, oradan yiik sahiplerinin
lojistik hesaplamalarina ve nihayet tiiketici fiyatlarina sirayet etmektedir. IEA'nin Mart 2026 tarihli
Petrol Piyasasi Raporu'na gore Korfez bolgesinde 8 milyon varil/glin {iretim askiya alinmus;
rafinerilerin kapasitelerini kismak zorunda kalmas: ise kiiresel akaryakit arzimi ikinci bir cephede
tehdit altina sokmustur (IEA, 2026). Bu zincirleme etki, krizin yonetiminin tek bir sektorel
perspektiften degil, enerji, gida ve deniz tasimacili@i piyasalarinin birlikte izlendigi biitiinlesik bir

analitik ¢ergeveden ele alinmasini zorunlu kilmaktadir.



2. EMTIA PIiYASALARI: BOLGESEL VE KURESEL
YANSIMALAR

2.1 Bugday
Rusya, 2024-25 sezonunda kiiresel bugday ihracatinin yaklagik %22'sini karsilamis olup ihracat

hacminin Onceki sezona kiyasla gerilemis olmasina karsin diinya bugday ticaretinde liderlik
konumunu korumaktadir (Interfax, 2025). Kis donemindeki hava kosullarinin iyi hasat i¢in olumlu
bir sinyal olarak degerlendirilmesiyle birlikte yilin ilerleyen aylarinda fiyat baskisinin
hafifleyecegine dair iyimser beklentiler olusmasina karsin, Hiirmiiz krizinin patlak vermesiyle bu

tablo kokten degismistir.

Tarihsel olarak 6zellikle iran ve Korfez iilkeleri iizerinden gerceklestirilen tahil ithalat1 nedeniyle
Hiirmiiz ile tahil piyasalar1 arasindaki gii¢lii bag nedeniyle, yasanan bu kriz piyasaya anlik
spekiilatif dalgalanma olarak yansimistir. USDA'ya gore son yirmi yilda Giineydogu Asya, Kuzey
Afrika ve Ortadogu basta olmak {izere ithalata bagimli bolgeler, kiiresel bugday ithalatindaki
bliylimenin yaklasik % 70'ini olusturmustur (United States Department of Agriculture, 2025).

FAO Tahil Fiyat Endeksi, bes aylik diisiis serisini kirarak % 1,1 artmis; bugday fiyatlarindaki %
1,8'ik yiikselise Karadeniz bolgesindeki lojistik aksakliklar ve bolgesel gerginliklerin katki
sagladig1 belirtilmektedir (Food and Agriculture Organization of the United Nations, 2026b).
Hiirmiiz krizinin salt bir enerji soku olmadigi, Hiirmiiz'de bekleyen gemiler nedeniyle ciftgilerin
artan navlun ve giibre maliyetleriyle ¢ifte maliyet baskisiyla kars1 karsiya kaldig1 vurgulanmaktadir.
FAO tarafindan, 2026'min ilk yarisinda kiiresel giibre fiyatlarinin % 15-20 daha yiiksek
seyredebilecegi belirtilmektedir (Food and Agriculture Organization of the United Nations, 2026a).

2.2 Giibre, Ure ve Petrokimya: Zincirleme Kriz

Hiirmiiz krizinin emtia piyasasindaki en derin etkisi giibre ve petrokimya alaninda kendini
gostermektedir. [FPRI'nin analizine gore kiiresel giibre ihracatinin % 20-30'u Hiirmiiz Bogaz
iizerinden gerceklesmektedir; bu oran lire, amonyak, fosfat ve kiikiirtii kapsamakta olup s6z konusu
{iriinlerin ana tedarikgileri arasinda iran, Suudi Arabistan, Katar ve Birlesik Arap Emirlikleri yer
almaktadir (The International Food Policy Research Institute (IFPRI), 2026). Uluslararasi bagimsiz
emtia istihbarat firmast CRU'nun tespitlerine gore ise Hiirmiiz kapsamindaki {ilkelerden gelen
kiiresel {ire ticaretinin yaklasik % 30'u ve amonyak ticaretinin % 25'e yakin boliimii halihazirda
piyasaya ulasamamaktadir (CNBC, 2026a). S6z konusu akisin sekteye ugramasi tarimda yasamsal

Ooneme sahip giibre {iretim siirecini dogrudan tehdit etmektedir.

Ure fiyatlar1 belirgin bigimde yiikselmekte ve piyasada saglikli bir fiyat kesfi siireci islevsiz kalmaya
devam etmektedir. Uluslararas1 kurumlar, Ortadogu kaynakli giibre ihracatinin aksamasimin giibre

bagimlis1 tarim ekonomilerini orantisiz bigimde vurdugu konusunda hemfikirdir. UNCTAD,



Hindistan'm Korfez iilkelerinden karsiladig: iire ithalatinin toplam ithalatinin yaklasik % 70'ini
olusturdugunu ve bu iilkenin arz soklarina 6zellikle a¢ik oldugunu vurgulamaktadir (DownToEarth,
2026). Ote yandan kérfezden gikan LPG akislariin aksamasi polietilen ve polipropilen gibi plastik
sanayisinin temel girdilerini olumsuz etkilemekte, bu da Cin dahil kiiresel Glgekte endiistriyel

maliyet baskis1 yaratmaktadir.

3. HAZAR ROTASI VE ALTERNATIF TICARET AKISLARI

Hiirmiiz giizergahinin islevsiz kalmasi, Rusya-iran ticaret hattinda Hazar'in alternatif koridor olarak
stratejik onemini artirmigtir. Bu hat lizerinden 2026 yilinda 10 milyon tona ulagsmasi beklenen ikili
ticaretin ivme kazanacagi Ongorilmektedir. Hiirmiiz giizergdhmin islevsiz kalmasiyla birlikte
Uluslararas1 Kuzey-Giiney Ulasim Koridoru g¢ercevesinde Hazar iizerinden isleyen Rusya-Iran
ticaret hatti, yedek giizergah olarak 6nem kazanmistir (RFE/RL, 2026). Hazar limanlarinin tonaj
kapasitesini artirmaya yonelik yatirimlar dikkat ¢ekmektedir. Astrakhan Limani 2026 itibariyla
kapasitesini 25 milyon tona ¢ikarmay1 hedeflerken Bakii Limani'nda da benzer 6l¢ekli bir genisleme
siireci yiirttiilmektedir (Ship Technology, 2023). Tahil ticareti cephesinde ise misir ve arpa
taleplerinin Hazar koridoruna yoneldigi gézlemlenmekte; Rusagrotrans'in tahminleri bu giizergéh
iizerinden gerceklestirilen tahil sevkiyatlarinin yakin vadede 3,6 milyon tona ulasabilecegine isaret
etmektedir (United24 Media, 2025). Volga nehrinin yaz mevsiminde agilmasiyla birlikte Rus nehir
tipi tonajinin Hazar'a yonelmesi beklenmektedir. Ancak bu koridorun kapasitesi ve giivenligi de
sinirh kalmakta; Israil'in Bandar Anzali'ye diizenledigi hava saldirisinin ortaya koydugu iizere séz

konusu alternatif hat da catismanin dogrudan tehdit alanina girmis bulunmaktadir (RFE/RL, 2026).

4. NAVLUN PiYASALARI

Hiirmiiz krizinin navlun piyasalarina etkisi, yiizeysel bir okumada oldugundan daha karmasik bir
tablo ortaya koymaktadir. KOSDER Akademi tarafindan hazirlanan Kiiresel ve Bolgesel Ekonomik
Gelismeler ile Emtia ve Navlun Piyasalan {izerine gergeklestirilen webinar’da vurgulandigr iizere,
kriz donemlerinde navlun endekslerindeki yiikselis, sektoriin bir biitlin olarak kazandigi seklinde
yorumlanma egilimindedir; oysa bu yorum, Ol¢liim birimlerinin birbirine karistirilmasindan
kaynaklanan bir yanilsamadir. Navlun piyasasinda iki farkli fiyat dili es zamanh islemektedir.
Birincisi usd/pmt! cinsinden ifade edilen sefer fiyatidir; yiik sahibi ile armatdr arasindaki ticari
goriismelerin dili budur ve ham petrol ile bunker maliyetlerindeki her dalgalanma bu rakama
dogrudan yansimaktadir. Ikincisi ise usd/pd® cinsinden hesaplanan zaman charter esdegeri (TCE)
degeri olup, armatoriin gemisini isleterek fiilen elde ettigi giinliik kazanci, yani sefer giderlerinin

diisiilmesinden sonra elde kalan net tutann1 gostermektedir. Baltic Exchange gibi birgok kurum

1 US Dollar / per metric ton
2US Dollar / per day



tarafindan hazirlanan navlun endekslerinin metodolojisi de bu ayrima dayanmakta; endeksler, TCE
bazinda raporlanmaktadir. Hiirmiiz krizinin patlak vermesiyle birlikte enerji fiyatlarindaki sert arts,
sefer basina usd/pmt navlunlarin yukari taginmasina neden olurken, bu goriiniirdeki artig, armatoriin
kasasina daha fazla para girdigi anlamina gelmemektedir. Gider tarafinda yakit maliyetleri esit hatta
daha yiiksek bir hizla yiikseldiginden, net kazang ya ayn1 seviyede kalmakta ya da gerilemektedir.
Bagka bir deyisle, fiyat etiketi biiyiirken kar marj1 kiiclilmektedir. Kriz ortaminda navlun
endekslerinin gergek karlilik yerine maliyet aktarim mekanizmasini yansittiginin farkinda olmadan
yapilan analizler, sektoriin durumunu oldugundan saglikli gosterme riskini barindirmaktadir

(KOSDER, 2026).

4.1. Kuru Yiik Segmenti

Baltik Kuru Yiik Endeksi (BDI), krizin patlak verdigi Subat-Mart 2026 déneminde 2.000-2.070
bandinda seyretmis; mart ay1 sonunda 1995 puana gerilemistir (HandyBulk, 2026). Hiirmiiz krizi,
denizcilik sektdriinii tek tip bicimde degil, segment bazinda asimetrik olarak etkilemistir. BDI'nin
kriz boyunca 2.000 puan esiginin yakininda seyretmesi bu ayrigmanin en somut gostergesidir; zira
bogaz, tanker trafiginin aksine kuru yiik gemileri igin yapisal olarak daha az kritik bir giizergahtir.
BIMCO Gemi Analiz Yoneticisi'nin tespitine gore Hiirmiiz Bogazi, kiiresel kuru yiik kargo
hacimleri ve ton-mil talebinin yalmzca yaklasik ylizde dordiini olusturmaktadir (SWZ Maritime,
2026). Ayrica, kriz dncesinde bogazdan haftalik yalmzca 55 civarinda kuru yiikk gemisinin transit
gectigi, dolayisiyla sektoriin Hiirmiiz'e yapisal olarak zaten siirli 6l¢lide maruz kaldigi
vurgulanmaktadir (RBC, 2026).

4.2. Tanker Segmenti

Hiirmiiz krizinin denizcilik sektorii lizerindeki en dramatik etkisi, tartismasiz bigcimde tanker
piyasasinda kendini gostermistir. Bogazin fiilen kapanmasiyla birlikte Korfez petroliinii talep eden
bagsta Asyali alicilar, alternatif tedarik kaynaklarina yonelmek zorunda kalmis; bu da mevcut VLCC
ve Suezmax tonajin1 Bati Afrika, ABD Korfezi ve Atlantik havzasina yonlendirerek her seferde kat
edilen mesafeyi ciddi 6l¢iide uzatmistir. CNBC'nin haberine gére VLCC'ler igin Ortadogu Korfezi-
Cin giizergahi navlunu tek bir giinde % 94 artisla tarihi zirve olan 423.736 dolara ulagsmistir (CNBC,
2026b). Lloyd's List ise Suezmax endeksinin de aymi siiregte Korfez-Akdeniz giizergdhinda ii¢
katindan fazla artarak $ 267.579 yiikseldigini aktarmaktadir (Lloyd’s List, 2026). Bununla birlikte
piyasanin bir o kadar dikkat ¢ekici 6zelligi asir1 kirilganligidir. Kpler'in tanker izleme verisine gore
bogazdaki tanker gecisleri kriz Oncesine kiyasla yaklasik % 92 oraninda ¢okmiis; Ortadogu
Korfezi'nde kiiresel tanker DWT kapasitesinin yaklasik yiizde altisina denk gelen en az 247 adet MR
ve Ustll tonajda gemi mahsur kalmistir (Safety4Sea, 2026). Bu denli keskin fiyat hareketlerinin
ardindan piyasa son derece kirilgan bir yapiya girmistir; miizakere sinyalleri veya operasyonel
haberler navlunlar1 aninda asag1 ¢ekerken yeni saldir1 haberleri birkag saat i¢inde tarihi seviyelere

tagtyabilmektedir. Suudi Arabistan'in Hiirmiiz'ii devre dis1 birakan boru hatti alternatif olarak



degerlendirilse de giinliik kapasitesi bogazdan akan toplam hacmin ¢ok kiigiik bir bdliimiinii
karsilayabilmekte; dolayisiyla ger¢ek anlamda ikame islevi gorememektedir. Ayrica boru hatlarinin
kurulum ve isletme maliyetlerinin yani sira sabotaj girisimlerine maruz kalma riski tagidigi da

unutulmamalidir.

4.3. Konteyner Segmenti

Hiirmiiz Bogazi, konteyner ticaretinin cografi merkezi olmamakla birlikte kriz, konteyner hatlan
iizerinde zincirleme ve ¢ok katmanli bir baski yaratmistir. Maersk, CMA CGM, Hapag-Lloyd, MSC
ve COSCO basta olmak iizere biiyiikk konteyner tasiyicilarinin Hiirmiiz transitleri ile baglantili
giizergahlar1 askiya almasi iizerine Umit Burnu'na gegis kaginilmaz hale gelmis (Maritime News,
2026); bu giizergah degisimi sefere yaklasik 3.500-4.000 deniz mili ve 10-14 giinliik ek siire katmus,
artan yakat tiikketimi ve savas riski primleri navlun maliyetlerini yukarn itmistir (Carra Globe, 2026).
Xeneta'nin bag analisti Peter Sand, kitalararasi denizyolu tasimaciliginin gergek bir alternatifinin
bulunmadigimi vurgulayarak catisma siirdiikkge Ortadogu bolgesi icin yiliksek konteyner navlun

oranlarinin kaginilmaz oldugunu belirtmistir (CNBC, 2026¢).

Bu tablo, Husiler'in savasa katilmasiyla yeni bir kritik esige ulagmistir. Husiler, 29 Mart 2026'da
Israil'e saldirarak Iran'la baglantili catismaya resmen dahil olmus; uluslararas1 kamuoyunda Bab el-
Mandep Bogazi'nin da bir sonraki hedef olabilecegine dair endiseler hizla yiikselmistir (Aljazeera,
2026). Husi yonetimi sozciisii, Kizildeniz, Aden Korfezi ve Bab el-Mandep'in ellerindeki segenekler
arasinda bulundugunu kamuoyu 6niinde agikc¢a ifade etmistir (Middle East Monitor, 2026). Atlantic
Council'm analizine gore Hiirmiiz fiilen kapaliyken Suudi Arabistan, petrol ihracatinin bir bolimiinii
Yanbu Limani {izerinden yeniden yonlendirse de bolgede biiyiik 6l¢iide Husi tehdidi bulunmaktadir
(Atlantic Council, 2026). Dolayisiyla Hiirmiiz ile Bab el-Mandep'in es zamanli baski altina girmesi,
kiiresel konteyner tasimaciligini fiilen kullanilabilir glizergahtan yoksun birakma potansiyeli tagiyan

tarihi bir ¢ifte bogaz senaryosunu giindeme getirmektedir.

5. YAKIT PiYASALARI

Gemi yakit piyasasinda Hiirmiiz krizinin dogru okunabilmesi i¢in sektdriin son alt1 yilda gegirdigi
koklii bir yapisal doniisiimii kavramak gerekmektedir. Uluslararast Denizcilik Orgiitii'niin 1 Ocak
2020 itibartyla yiiriirlige koydugu MARPOL Ek VI diizenlemesi, gemi yakitlarindaki kiikiirt igerigi
ist smirint % 3,50'den % 0,50'ye indirmis International Maritime Organization; bu diizenleme,
denizcilik sektdriiniin bir yakit standartindan digerine bu 6lgekte gegis yaptigi tarihte esi goriilmemis
bir doniisiimii temsil etmektedir (IMO, 2020). Diizenlemenin yiriirliige girdigi 2020 yilinda
Singapur'daki yakit satiglarinin % 63" diisiik kiikiirtlii yakit olarak ger¢eklesmis; bu oran bir 6nceki
yilin % 11'i ile kiyaslandiginda piyasanin ne denli hizli bir yeniden yapilanmadan gegctigini agikca

ortaya koymaktadir (EIA, 2025). Bu doniisiim yalnizca yakit formiilasyonunu degil, piyasanin fiyat



referans mekanizmasini da kokten degistirmistir. IMO 2020 6ncesinde yiiksek kiikiirtli agir yakat
(HSFO) kiiresel bunker talebinin baskin unsuruyken, diizenlemenin ardindan fiyatlama dinamikleri
sentetik yakitlara, basta ultra diisiik kiikiirtlii dizel (ULSD) ve gaz yagi vadeli igslem sézlesmelerine,
dogru belirgin bicimde kaymistir (Bai & Kavussanos, 2022). ICE Low Sulphur Gasoil Futures
kontratlar1, kiiresel orta distilat piyasalarinin merkezinde yer alan temel bir referans fiyat
mekanizmasi olarak 6ne ¢ikmaktadir. Dizel, jet yakiti ve disiik siilflirlii deniz yakitlart (VLSFO
dahil) gibi iriinlerin fiyat olusumunda belirleyici rol oynayan bu veri seti, 6zellikle IMO 2020
diizenlemeleri sonrasinda denizcilik yakit piyasalarinda artan belirsizlik ortaminda piyasa
katilimcilar tarafindan yogun sekilde kullanilmaya baslanmistir (ICE, 2021). Bu kapsamda ICE
gasoil verileri, hem fiyat kesfi hem de risk yonetimi agisindan kiiresel olcekte kritik bir gosterge

haline gelmistir.

Hiirmiiz krizinin gemi yakit piyasasina yansimasi, cografi konuma bagli keskin bir fiyat ayrigmasi
bigiminde tezahiir etmektedir. Clarksons Research verilerine gore Singapur VLSFO fiyati, 2026 yili
basina kiyasla % 160 artarak ton bagina yaklasik 1.100 dolara ulagmistir. Ship & Bunker {ist diizey
yoneticisinin ifadesine gore, bu donemde VLSFO'nun Brent ham petrol iizerindeki primi, 2025
ortalamasi olan ton basina -5 dolardan +207,50 dolara ulasmustir (Splash247, 2026). Piyasanin
carpict boyutunu somutlagtiran bir dlgek: 27 Subat 2026'da, ¢atigmanin patlak vermesinden bir giin
once, Singapur VLSFO fiyati ton basina $525 iken, kriz derinlestik¢e $1.100 {izerine ¢ikmustir
(Seatrade Maritime, 2026). Bu fiyat farklilasmasinda, ham petrol tedarik kesintisinin limanlarin
cografi konumuna gore asimetrik bicimde yansimasindan bahsedilebilir. Hiirmiiz'iin kapanmasiyla
birlikte Indo-Pasifik bdlgesindeki rafinerilere ham petrol arzi daralinca gemi yakiti, ham petroliin
daha ucuzuna alinip rafine edilebildigi Singapur ve g¢evresinde sert bir primle islem gérmeye
baslamis; buna karsin Houston, New York ve Rotterdam gibi limanlar ton basina yaklasik 320
dolarlik iskonto ile islem gérmeye devam etmistir (The Maritime Executive, 2026). istanbul'da ise
arzin simdilik istikrarli kaldig1 ancak alicilarin gelecek ay olasi sikisikliga kars1 dnceden pozisyon
aldig1 bildirilmektedir (Manifold Times, 2026a). Bu cografi ayrigma, Istanbul'un kisa vadede Asya-
Pasifik merkezlerine kiyasla gorece avantajli bir pozisyonda kalmaya devam ettigine isaret

etmektedir; ancak krizin uzamasi halinde bu tamponun kalici olmasi beklenememektedir.

5.1. Arz Cesitliliginin Etkisi: Turkiye’nin Gorece Avantaji

Tiirkiye, krizin yarattig1 kiiresel tedarik baskisi karsisinda yapisal bir tampon islevi goren belirgin
bir ham petrol ¢esitlendirme avantajina sahiptir. Kpler ve LSEG verilerine gore Tiirkiye, Urals
ithalatin1 onemli Olgiide azaltirken Kazakistan'in CPC Blend'ini, KEBCO'yu ve Irak'in Basrah ham
petroliinii alternatif tedarik kaynagi olarak portfoyiine katmistir (Energy News, 2025). Ocak-Subat
2026 donemi verilerine gore Tiirkiye, Rusya'nin en biiyiik ikinci fosil yakit alicis1 konumundadir;
ithalatinin biiyiik boliimiinii ham petrol yerine petrol iirtinleri ve boru hatt1 gazindan olusturmaktadir

(CREA, 2026). Bu ¢esitlendirilmis tedarik yapisi, Hiirmiiz kaynakli ham petrol aksakliklarinin fiyat



aktarim kanalim kismen kesmekte ve Tiirkiye'yi ham petroliiniin % 90'1m1 Korfez'den karsilayan
Japonya gibi dogrudan Korfez bagimlisi iilkelerden yapisal olarak ayristirmaktadir. Bununla birlikte
bu gorece konfor alani, hizla sekillenen karbon diizenlemesi gercevesinde ciddi kirilganliklar
barindirmaktadir (European Commission, 2025). Ote yandan IMO'nun Karbon Yogunluk Gostergesi
diizenlemesi her yil sikilagan hedefler 6ngérmekte; 2027-2030 dénemine ait azaltim faktorleri ise
2026 itibartyla kesinlesmesi oOngoriilmektedir (Searoutes, 2025). Tiirkiyenin kendi karbon
fiyatlandirma mekanizmasini gelistirmesi, geleneksel olarak AB ETS iicretlerinden kaginmak igin
Tiirk limanlarin aktarma noktasi olarak kullanan denizcilik sirketleri agisindan bu stratejik esnekligi

de daraltmaktadir (Future Forwarding, 2026).

5.2. Alternatif Yakitlar ve Karbon Regiilasyonu

Mevcut kriz, denizcilik sektoriiniin yakit gecisine iligkin tartismayir hem hizlandirmakta hem de
yeniden g¢ercevelemektedir. Yakit fiyatlarindaki sert yiikselis, alternatif yakitlarin rekabet esigini
kayda deger Olglide asagi ¢cekmektedir. Transport & Environment'in analizine gore Singapur'da
VLSFO'un 2026 yili bagindan bu yana % 223 artigla ton basina 941 euroya ulagmasi, MGO ile e-
yakitlar arasindaki maliyet farkin1 bazi limanlarda % 5 diizeyine indirmistir; bu da e-yakitlarin
neredeyse fiyat paritesine ulastigini géstermektedir (Manifold Times, 2026b). Biyoyakit karigimlari
(Bi024-30) bu konjonktiirde kisa vadede en erisilebilir alternatif konumundadir; Bati Avrupa
limanlarinda 1.000-1.200 dolar/ton bandindaki fiyat seviyeleriyle biiylik gemiler i¢in ekonomik
olarak cazip bir secenek haline gelmistir. LNG ise orta vadeli gegis yakiti olarak one ¢ikmaktadir.
Hiirmiiz krizinin yarattig1 geleneksel yakit kithigr ve fiyat baskisi karsisinda gemi isletmecileri
LNG'ye olan ilgiyi artirmakta; ABD, Kanada ve Avustralya gibi alternatif kaynak iilkelerden tedarik
imkani1 bu yakiti arz g¢esitlendirmesi acisindan stratejik olarak degerli kilmaktadir (IAPH, 2026).
DNV verilerine gore 2026'mn ilk ¢eyreginde siparis edilen yeni gemilerin 32'si LNG ¢ift yakit
kapasiteli olup metanol ve amonyak siparisleri bu rakamin ¢ok gerisinde kalmaktadir (ENGINE,
2026). Bununla birlikte LNG'nin Katar saldirilarindan etkilenen tedarik zinciri ve metan kaymasi
sorunu, bu yakitin uzun vadeli konumunu tartigmali kilmaya devam etmektedir. Metanol, kiiresel
denizcilik sektoriinde hiz kazanan bir gegis yakiti olarak dikkat ¢ekmektedir. 2024 itibartyla su
iizerinde yaklagik 60 metanol kapasiteli gemi bulunmakta, 300" askin yeni siparis devam etmekte
ve 20'ye yakin liman yesil metanol yakit ikmali sunmaktadir (Global Maritime Forum, 2025).
Amonyak ise heniliz kavram kanitlama asamasinda olsa da uzun vadeli sifir emisyon hedefine
yonelik en yapisal adim olarak degerlendirilmektedir. Everllence, WinGD ve J-Eng gibi motor
iireticileri 2025-2026 itibartyla ¢ift yakitli iki stroklu amonyak motorlar teslim etmeye baglamis;
Rotterdam, Singapur ve Japonya basta olmak iizere bilyiik limanlarda bunkering altyapisi galigmalari
sirmektedir (DNV, 2025). Bu tablo, IMO'nun 2050 net sifir hedefi ve¢ AB ETS'min deniz
tagimaciligina tam kapsamli uygulanmasiyla Ortlisen yapisal bir doniigiimiin  ic¢inde
degerlendirilmelidir. AB ETS, 2026 itibariyla tam yiikiimliiliik kapsamina ge¢mis olup bu tarihten

itibaren ilgili gemilerin emisyonlarimin yiizde yiizii i¢in karbon izni teslim etmesi gerekmektedir;



ayrica kapsam metan ve diazot monoksite genisletilmistir (European Commission, 2025). Karbon
izin belgesi fiyatinin yakin donemde 68 eurodan 80 euroya sigramasi, karbon piyasasinin artik emtia
piyasasiyla paralel bir volatilite sergiledigini gozler o6niine sermektedir. 2028'de ise 5.000 GT alt1
gemileri kapsayan genisletilmis ETS uygulamas yiiriirliige girecek; bu da ek maliyet yiikiinii koster

sektoriine de yansitacaktir.

6. SONUC VE STRATEJIiK DEGERLENDIRME

2026 yilinin ilk ¢eyregi, denizcilik ve lojistik sektorleri agisindan yalnizca bir piyasa dongiisiiniin
degil, koklii bir yapisal yeniden yapilanmanin fitilini atesleyen bir esik niteligi tasimaktadir. Hiirmiiz
Bogazi krizi; Rusya-Ukrayna Savasi kaynakli Karadeniz baskisi ve Kizildeniz-Bab el-Mandep'teki
gelismelerle kesiserek kiiresel tedarik zincirinin ayni anda birden fazla kritik giizergahta tehdit altina
girdigi esi goriilmemis bir cakigsma ortami yaratmistir. Bu ¢aligmada incelenen kanitlar, s6z konusu

krizin salt fiyat volatilitesinin ¢ok Gtesinde sonug¢lar dogurdugunu ortaya koymaktadir.

6.1. Senaryo Analizi

Kisa vadeli (1-2 ay) halinde; ateskes, miizakere siireci veya Hiirmiiz'iin kismi a¢ilmasi durumunda
navlun primlerinin hizli gerilemesi; yakit piyasalarinda cografi ayrismanin yumusamasi
beklenmektedir. Ancak sigorta primlerinin hemen normallesmemesi ongoriilmektedir. Orta vadeli
(3-6 ay) kriz senaryosunda, ¢atismanin devam etmesi ve Husiler'in Bab el-Mandep'te aktif rol almasi
halinde giibre fiyatlarinin % 20+ yiiksek seyri; gliney yarikiire ekim kararlarinin bozulmasi; navliun
sektorlinlin  yapisal arz daralmast ve INSTC/Hazar koridoruna yatirnmin ivmelenmesi
beklenmektedir. Uzun vadeli yapisal doniisiim kapsaminda krizin 6 ay+ siirmesi veya kalic
jeopolitik bloklasma senaryosunda kiiresel ticaretin koklii glizergah degisimi; alternatif yakat
gecisinin  hizlanmasi; karbon diizenlemesinin baski yaratmasi ve Tiirk limanlarinin artan

transshipment rolii ongoriilmektedir.

6.2. Armatorler Icin Stratejik Tavsiyeler

Mevcut konjonktiiriin ¢ok katmanli baskisi altinda armatérlerin kisa ve orta vadeli stratejilerini

asagidaki eksenler ¢ercevesinde sekillendirmeleri dnerilmektedir:

i) Yakit pozisyonlamasi: Yiiksek volatilite ortaminda yakit biitgelerinin alternatif
endeksler iizerinden korunmasi, spot piyasaya olan maruziyeti azaltacaktir. Biyoyakitlar
hem uyum ac¢isindan hem de mevcut fiyat seviyeleri itibartyla kisa vadeli bir tampon
islevi gorebilir.

ii) Rotalama esnekligi: Korfez giizergahlarina yapisal bagimliligi olan armatérlerin
alternatif transit noktalar1 (Oman Chabahar, Jeddah, Salalah) icin dnceden lojistik
hazirligr tamamlamasi ve savas riski sigorta sdzlesmelerini gbzden gegirmesi kritik

O6nem tasimaktadir.



iii) Kuru yiik firsatlari: BDI'nin gorece sakin seyri ve birikmis emtia talebinin orta vadede
piyasaya yansimasi, kuru yiikk segmentinde se¢ici pozisyon alma firsati sunmaktadir;

ancak yakit maliyet yapisinin TCE hesaplamalarinda dikkate alinmasi gerekmektedir.

iv) Karbon uyumu: AB ETS'nin 2026 itibariyla tam yiikiimliiliik kapsamina gegmesi ve
yakin zamanda 5000 GRT alt1 segmenti de kapsayacak sekilde genisletilmesi, filodaki
yaslh tonajlarin operasyonel ve finansal risklerini artirmaktadir. CII uyum planlarinin

yakit gecis stratejisiyle entegre edilmesi Onerilir.

6.3. Tiirkiye'nin Stratejik Konumu

Tiirkiye bu kriz ortaminda birden fazla agidan gorece avantajli bir konumda bulunmaktadir. Ham
petrol tedarik cesitliligi (Kazakistan, Rusya, Irak), dogrudan Korfez bagimlis1 iilkelerle
kiyaslandiginda Hiirmiiz kaynakli fiyat sokunun etkisini sinirlamaktadir. Bogaz cografyasi ve
Istanbul'un Asya-Avrupa ticaret hatlarma olan yakinlhigi, konteynere dayali aktarma trafigindeki

artistan yararlanma potansiyeli tagimaktadir.

Ote yandan bu gorece konfor alani siirdiiriilebilir degildir. AB ETS yiikiimliiliikleri, kiiresel yakit
fiyatlarindaki belirsizlik ve erisim kisitlarinin yani sira, artan savas riski sigorta primleri, sektoriin
maliyetlerini yapisal olarak yukar1 g¢eken faktorler arasindadir. Tiirk armatorler ve lojistik
isletmeciler agisindan kisa vadeli uyarlanma kapasitesi, orta vadeli rekabet avantajmin temel

belirleyicisi olmaya devam etmektedir.

Sonug olarak 2026 yil1 ilk ¢eyregi, krizlerin artik kademeli degil es zamanli bi¢imde derinlestigi ve
giizergah, yakat ile regiilasyon risklerinin birbirinden bagimsiz yonetilemeyecegi yeni bir ddnemin
acilis sayfasi niteligindedir. BANU-DTLM bu gelismeleri izlemeye ve bulgularini akademik ve

sektorel kamuoyuyla paylasmaya devam edecektir.
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