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Mart 2026 itibarıyla Orta Doğu, küresel sistemin son yarım yüzyılda
karşılaştığı en derin ve en yıkıcı güvenlik kriziyle sarsılmaktadır. Amerika
Birleşik Devletleri ve İsrail’in İran’a yönelik başlattığı doğrudan hava harekâtı ve
İran’ın bu saldırılara "sıfır itidal" (zero restraint) doktriniyle, özellikle Körfez’in
enerji ve sivil altyapısını hedef alarak yanıt vermesi, güç siyasetini (reelpolitik)
dünya sahnesine geri getirmiş ve bölgesel dengeleri kökten değiştirmiştir. Bu
analiz, krizin başlangıcından bu yana geçen 20 günlük sürede ortaya çıkan
verileri sentezleyerek, Birleşik Arap Emirlikleri (BAE) ve onun küresel vitrini olan
Dubai bağlamında çeşitli jeoekonomik bulgular ve öngörüler sunmaktadır.

Öncelikle bölgedeki son çatışmaların, konvansiyonel bir savaştan ziyade,
Hürmüz Boğazı’nın efektif olarak kapatılması ve enerji tesislerine yönelik
sistematik İHA/füze saldırılarıyla karakterize edilen bir ekonomik yıpratma
savaşı olduğunu söylemekte fayda vardır. BAE, bu süreçte milyarlarca
dolarlık hava savunma yatırımlarının karşılığını %90’lık bir önleme oranıyla
alsa da, düşük maliyetli İran asimetrik unsurlarının yarattığı "güvenlik açığı"
ve azalan önleyici füze stokları, ülkeyi varoluşsal bir kararın eşiğine
getirmiştir. Dubai özelinde ise, on yıllardır inşa edilen "istikrar adası" ve
"güvenli liman" imajı, Palm Jumeirah ve Burj Al Arab semalarında görülen
füze saldırıları önlemeleriyle ilk kez ciddi bir fiziksel ve algısal testten
geçmektedir.

Raporda sunulan üç temel gelecek senaryosu; krizin bir fırsat
penceresine dönüştüğü "Kontrollü Yükseliş", jeopolitik belirsizliğin kalıcı
hale geldiği "Kırılgan Refah" ve modelin tamamen çöktüğü "Bölgesel
Şok" çerçevelerinden oluşmaktadır. 

Mevcut veriler, en olası senaryonun, Dubai’nin marka değerinde bir
erozyona yol açan ancak BAE’nin federal yapısını "tahkim edilmiş bir
kale"ye dönüştüren orta yoğunluklu bir gerginlik olduğunu
göstermektedir.
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DUBAİ, uzun yıllar boyunca dünyaya açık bir
ekonomik model benimsemiş; Birleşik Arap
Emirlikleri’nin izlediği pragmatik ekonomi
politikaları sayesinde küresel yatırımcılar ve
yabancı turistler açısından cazibe merkezi
haline gelmiştir. Sahip olduğu ekonomik çekim
gücüyle kısa sürede BAE’nin küresel vitrini
konumuna yükselen Dubai, son yıllarda
özellikle uluslararası sermaye için güvenli bir
liman işlevi görmüş ve Asya ile Avrupa
arasında stratejik bir kavşak noktası olarak
öne çıkmıştır. 
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DUBAİ
GÜVENLİ  L İMANIN
ÇÖKÜŞÜ
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Dubai ekonomisinin yarattığı bu dinamizm,
özellikle son yıllarda Körfez Bölgesi genelinde
devasa bir kaldıraç etkisi üretmiştir. 

Ancak ABD-İRAN SAVAŞI, bu etkiyi ani biçimde
tersine çevirmiş ve henüz savaşın ilk
haftasında İran füzelerinin hedefi haline gelen
Dubai, hızla derin bir siyasi ve ekonomik krizin
içine sürüklenmiştir. Kısaca “Dubai 2026 Krizi”
olarak tanımlanabilecek bu süreç, kentin
ekonomisini derinden sarsan kaotik bir duruma
yol açmıştır.
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Havacılık ve Turizm 
SEKTÖRÜ
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Dubai’nin küresel ekonomideki yerini belirleyen en temel unsur,
Emirates Havayolu ve Dubai Uluslararası Havalimanı (DXB)
üzerinden kurduğu devasa ağdır. 2025 yılında DXB, 95,2 milyon
yolcu ağırlayarak dünya rekoru kırmış ve 2026 için 99,5 milyon
yolcu hedefi koymuştu.  Ancak İran’ın 28 Şubat saldırıları sonrası
BAE hava sahasının kısmen kapatılması ve sivil havacılık
koridorlarının savaş uçakları ile dronlara bırakılması, bu devasa
mekanizmayı felç etmiştir.

5

Emirates Havayolu, saldırlar sonucu operasyon kapasitesini %60’a
düşürmek zorunda kalırken, başkent Abu Dabi merkezli Etihad hava
yolları ise %15 gibi marjinal bir kapasiteyle çalışmaya başlamıştır.
Bu durum sadece havayolu sektörünün zarar etmesi değil, Dubai’nin
"hub-and-spoke" modelinin çöküşü anlamına gelmektedir. Bir başka
deyişle, küresel transit trafiğinin %14’ünü kontrol eden bir bölgenin
devre dışı kalması, Asya ve Avrupa arasındaki ticaret ve insan
akışında devasa bir kopuş yaratmıştır.  Havacılık uzmanları, uçuş
rotalarının Kafkasya veya Afganistan üzerinden değişmesinin, yakıt
maliyetlerini ve bilet fiyatlarını %80’e varan oranlarda artırdığını
belirtmektedir.

13
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Havacılık ve Turizm
Sektörü
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Turizm sektöründe ise durum daha trajiktir. Dubai, 2025'te 19,6
milyon gecelik ziyaretçi ağırlayarak tarihinin en parlak dönemini
yaşamıştı.  2026 Mart ayında ise Dubai sokakları, "güvenli liman"
imajını doğrudan hedef alan drone saldırılarıyla büyük darbe almıştır.
Özellikle Palm Jumeirah ve Burj Al Arab yakınlarındaki patlamalar,
lüks turizm algısını kalıcı olarak zedelemiştir.  Tourism Business
tarafından açıklanan güncel veriler bu durumu doğrulamaktadır,
nitekim TR Business’a göre 2026 yılında Ortadoğu’ya gelen ziyaretçi
sayısında %27’ye varan düşüş ve turizm sektöründe 56 milyar
dolarlık gelir kaybı beklenmektedir.  Haberin devamında ise, turizm
kaynaklı günlük kaybının 600 milyon doları bulduğu bu çatışma
ortamında Dubai’nin en çok etkilenen bölgelerden biri olduğu
belirtilmektedir.  

5
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Bu veriler ışığında, Dubai turizm sektörünün "hız kestiği" ve hatta
"durma noktasına geldiği" söylenebilir. Dubai Hükümeti Ekonomi ve
Turizm Departmanı’nın (DET) otelcilerle yaptığı toplantılarda,
rezervasyon iptallerini durdurmak için ücretsiz konaklama
uzatmaları ve devlet destekli sübvansiyonlar masaya yatırılmıştır.
Buna rağmen, havacılık sektörünün temel kuralı olan "güven algısı"
bir kez kırıldığında, toparlanmanın bir ila iki hafta değil, aylar hatta
yıllar alabileceği unutulmamalıdır.

8

12

Z İ Y A R E T Ç İ
S A Y I S I N D A  D Ü Ş Ü Ş

Turizm Ekonomisi verilerine
göre Ortadoğu’ya gelen
turist sayısında yaşanacak
potansiyel düşüş oranı

27%

Dubai, 2025 yılında ‌19,6 milyon‌
‌ziyaretçi ağırlayarak tarihinin en parlak
‌dönemini yaşarken, 2026 Mart ayında‌

‌Dubai sokakları, "‌güvenli liman‌"‌
‌imajını hedef alan drone saldırılarıyla‌

‌büyük darbe almıştır.‌  
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Gayrimenkul 
SEKTÖRÜ

Burj Khalifa Gölü
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Dubai gayrimenkul sektörü, son üç yılda yaşanan olağanüstü
genişleme sürecini 2026 yılının ilk çeyreğine dek devam ettirmiş,
özellikle dünyanın dört bir yanından küresel yatırımcıların artan ilgisi
nedeniyle emlak fiyatları rekor seviyelere çıkmıştır  Ancak yılın
ikinci çeyreğinde başlayan İran savaşıyla birlikte, Dubai gayrimenkul
piyasasındaki popülarite hali (hype) yerini temkinli bir bekleyişe,
hatta yer yer paniğe bırakmıştır. Örneğin, Dubai Financial Market
(DFM) üzerinde işlem gören ve dünyanın en büyük gayrimenkul
geliştirici şirketleri olarak bilinen Emaar ve Damac hisseleri,
çatışmanın ilk haftasında %13 - %17 değer kaybetmiştir.

15

10

Analizler, lüks ve ultra lüks segmentteki yüksek net değerli
bireylerin (High-Net-Worth Individual- HNWI) Dubai’deki varlıklarını
sorgulamaya başladığını göstermektedir. Palm Jumeirah’daki lüks
tatil köylerine yakın düşen drone parçaları, sosyal medya üzerinden
dolaşıma girerek geniş bir kitleye erişmiş ve "burada bana bir şey
olmaz" diyen milyarderlerin güvenlik algısını sarsmıştır.  Brokerlar,
Ocak ayına kıyasla yatırımcı ziyaretlerinin bıçak gibi kesildiğini ve
birçok işlemin imza aşamasında dondurulduğunu raporlamaktadır.

8
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Gayrimenkul Sektörü: 
Güvenli Limandan Kaçış mı?
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Buna karşın, Dubai hükümeti** sermaye kaçışını engellemek için
tarihindeki en agresif mali manevra ve tedbirlerden birini
gerçekleştirmiştir. Financial Times'ın raporuna göre, emirlik yönetimi,
zengin expatların (yabancı çalışan) ve milyarderlerin şehirde kalması
için 183 gün ikamet şartıyla vergi muafiyeti ve "vergi sopları" (tax
sops) sunmaya başlamıştır.  18

Bu hamle, Dubai’nin bir "vergi cenneti" olmaktan ziyade, artık
bir "risk yönetimi merkezi" haline geldiğini kanıtlamaktadır.

2026 | İntegral Araştırma

Dubai Hükümeti, Birleşik Arap Emirlikleri'ni
oluşturan yedi emirlikten biri olan Dubai'nin
yönetiminden sorumlu alt ulusal otoritedir. Bu yapı,
Şeyh Muhammed bin Raşid el-Maktum liderliğinde
mutlak bir monarşi ile yönetilir. Hükümet; ekonomi,
turizm, ulaşım ve belediye hizmetleri gibi yerel
konularda tam yetkiye sahipken; dış politika ve
savunma gibi stratejik alanlarda BAE federal
hükümetine bağlı kalarak özerk bir yapı sergiler.

İdari işleyişte Dubai Yürütme Kurulu,
emirliğin kalkınma stratejilerini ve kamu
politikalarını belirleyen ana organdır.
Dubai Hükümeti, özellikle vergi
avantajları ve serbest bölgeler
aracılığıyla küresel bir ticaret ve finans
merkezi olmayı hedefleyen, inovasyon
odaklı bir yönetim anlayışını benimser. 

Bu sayede emirlik, kendi yerel yasalarını
ve vizyonunu uygulayarak zaman içinde
bölgesel bir ekonomik güç haline
gelmiştir.

**DUBAİ HÜKÜMETİ HAKKINDA

Şeyh Muhammed bin Raşid el-Maktum
Dubai Emiri
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Gelinen noktada Dubai gayrimenkul piyasasındaki yapısal riskleri şu
şekilde özetlemek mümkündür: 

Arz ve Talep Dengesi: Devam eden devasa konut projeleri,
yabancı talebinin kesilmesiyle birlikte bir "arz fazlası" krizine
dönüşme riskini barındırmaktadır. Özellikle villa fiyatlarına kıyasla
apartman fiyatlarının daha keskin düşmesi beklenmektedir.17

Maliyet Enflasyonu: Hürmüz Boğazı’nın kapanması, inşaat
malzemelerinin tedarik zincirini bozarak girdi maliyetlerini
artırmaktadır. Bu da projelerin gecikmesine veya geliştirici kâr
marjlarının erimesine yol açmaktadır.17

İkinci El Piyasası: Nakit ihtiyacı duyan yatırımcıların mülklerini
elden çıkarmaya çalışması, ikincil piyasada fiyatları aşağı
çekmekte ve genel piyasa değerlerini baskılamaktadır.17

 ‌Yılın ikinci çeyreğinde başlayan İran‌
‌savaşıyla birlikte, Dubai gayrimenkul‌
‌piyasasındaki ‌popülarite hali ‌(hype)‌

‌yerini temkinli bir bekleyişe, hatta yer‌
‌yer ‌paniğe ‌bırakmıştır. 
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Liman ve Lojistik 
SEKTÖRÜ

Jebel Ali Limanı
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Dubai’nin küresel ticaret ağındaki yeri, Jebel Ali Limanı’nın
operasyonel verimliliği ile doğrudan ilişkilidir. Yıllık 15,5 milyon TEU
kapasitesiyle bu liman, adeta bölgenin lojistik motorudur.   Öte
yandan jeopolitik perspektiften bakıldığında Jebel Ali, yalnızca bir
konteyner terminali değil, Körfez İşbirliği Konseyi (KİK)
ekonomilerinin küresel tedarik zincirlerine entegrasyonunu
sağlayan ana arterdir. Ancak bu devasa ekonomik kapasite, coğrafi
olarak Hürmüz Boğazı’nın hemen iç kısmında hapsolmuş durumdadır 

20

İran bu durumu kanıtlarcasına, savaşın başlamısıyla küresel ticaretin
en stratejik geçiş noktalarından biri olan Hürmüz Boğazı’nı tamamen
trafiğe kapatmış ve bu nedenle, boğazdan geçen gemi trafiği %80
oranında düşmüş, günlük geçiş sayısı 138’den 28’e gerilemiştir.6

Bu ortamda Jebel Ali Limanı, drone saldırıları sonucu bir rıhtımda
çıkan yangın nedeniyle operasyonlarını geçici olarak askıya almak
zorunda kalmıştır.  Dolayısıyla bunun sadece yerel bir lojistik sorunu
değil, küresel tedarik zinciri için bir kabus olduğunu söylemek
mümkündür. Çünkü Jebel Ali limanının %65’lik bir aktarma (transit
alan) oranına sahip olduğu düşünüldüğünde, limandaki her bir günlük
gecikme, Hindistan’dan Avrupa’ya kadar uzanan bir şok dalgası
yaratmaktadır.

19
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Liman ve Lojistik Sektörü:
Jebel Ali ve Hürmüz’ün Prangası
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Ortadoğu’nun 
lider lojistik merkezi

Lloyd’s List 2025
verilerine göre dünyanın
en büyük 9. limanı

+ 15.000
Yıllık Gemi Trafiği

134 km2'lik yüzölçümü
ile dünyanın en büyük
insan yapımı limanı

Küresel çapta 140'dan
fazla limana doğrudan
bağlantı 

ABD Donanması'nın
ABD dışındaki en sık
ziyaret ettiği liman

Lojistik uzmanları, Khorfakkan gibi boğazın dışındaki limanların bir
miktar rahatlama sağlayabileceğini, ancak bunların Jebel Ali’nin yerini
tutmasının fiziksel olarak imkansız olduğunu belirtmektedir.  Ayrıca,
demiryolu bağlantılarının (GCC Rail) henüz tam kapasiteyle devreye
girmemiş olması, Dubai’yi “deniz yolları güzergahına" mahkum
etmektedir.

20
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Rakamlarla 
Jebel Ali Limanı
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Mart 2026 itibarıyla Jebel Ali’ye yönelik gemi trafiği %40 oranında
düşüş kaydetmiştir. Limanın konumu, boğazın hemen arkasında
(Hürmüz'ün içinde) kaldığı için, Maersk, MSC ve Hapag-Lloyd gibi dev
taşıyıcılar körfez seferlerini süresiz olarak durdurmuştur. 5 Mart
2026 itibarıyla savaş riski sigortalarının iptal edilmesi, sigorta
primlerini ve navlun maliyetlerini fahiş oranlarda artırmıştır.

2026 | İntegral Araştırma

Kriz, Jebel Ali’nin transit hub’ı olma özelliğini ciddi şekilde
zedelemiştir. Liman hacminin %65’ini oluşturan aktarma yükleri, daha
önce belirtildiği üzere boğaz dışındaki limanlara (Sohar, Khorfakkan,
Salalah) kaymaya başlamıştır. Liman işleticisi DP World, bu durumu
yönetmek adına Jebel Ali ile Umman’daki Sohar limanı (350 km) ve
Suudi Arabistan’daki Dammam (1.200 km) arasında acil durum kara
koridorları tesis etmiştir. Ancak bu kara yolu taşımacılığı, limanın
deniz yoluyla sunduğu ölçek ekonomisinin yerini tutamamaktadır. 

Örneğin, Salalah–Dubai arasında 40’ konteynerin karayoluyla
taşınması, sınır geçişleri, gümrük işlemleri, ekipman bulunurluğu ve
kriz dönemlerinde oluşan ek maliyetlere bağlı olarak genellikle
3.000–6.000 dolar aralığında hesaplanırken, Salalah-Jebel Ali
tarafında 40’ konteyner için deniz yolu güzergahı masrafı ise 2000-
2500 dolar civarında seyretmektedir. 

Krizde Bypass Stratejileri
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Risk Yönetimi

Bölgedeki güncel gelişmelere yakından bakıldığında, Jebel Ali Limanı için
2026 sonrası dönem büyük ölçüde dayanıklılık testi olacaktır. Nitekim,
küresel kredi derecelendirme kuruluşları (Fitch, Moody's), 2026 yılında
jeopolitik kırılmaların kredi dinamiklerini aniden bozabileceği konusunda
uyarılarda bulunmakla birlikte, Dubai ve Jebel Ali limanı için öngörülen
temel riskler şunlardır:

Hürmüz Bağımlılığı ve Alternatif Rotasızlık: Kriz, Körfez ülkelerinin
boğazı bypass edecek demiryolu ve boru hattı projelerinde (GCC
Railway vb.) ne kadar geride kaldığını ifşa etmiştir. Suudi Landbridge
projesinin tamamlanmasına hala yıllar olması, Jebel Ali’yi jeopolitik bir
rehine pozisyonuna sokmaktadır.

Tedarik Zinciri Enflasyonu: Mart 2026’daki kapanma, bölgedeki lojistik
maliyetlerini 3 ila 5 kat artırmıştır. Bu durum, Dubai’deki gıda
güvenliğini ve sanayi girdi maliyetlerini doğrudan etkilemektedir.

Teknolojik Çeşitlenme: ZODIAC ve BOXBAY gibi veri işleme sistemler
limanın operasyonel hızını artırsa da, gemi limana yanaşamadığı sürece
bu teknolojiler atıl kalmaktadır. Bu nedenle, Jebel Ali’nin gelecekteki
yatırımları sadece "akıllı liman" olmaya değil, "çapraz bağlantılı"
bölgesel ağlara odaklanmalıdır.

JAFZA’nın Ekonomik Rolü

Jebel Ali Serbest Bölgesi (JAFZA), limanla entegre yapısı sayesinde kriz
anlarında Dubai ekonomisi için bir tampon işlevi görmektedir. Jafza,
Dubai’nin imalat, ticaret ve nakliye sektörlerine gelen doğrudan yabancı
yatırımın (FDI) %74’ünü tek başına çekmektedir. JAFZA’nın ekonomik rolünü
şu maddeler halinde özetlemek mümkündür:

GSYH Katkısı: Liman ve Jafza ekosistemi, Dubai’nin GSYH’sinin
%36’sını oluşturmaktadır.
İstihdam: Bu bölge, Dubai’deki toplam istihdamın %27’sine (1
milyondan fazla doğrudan ve dolaylı iş) karşılık gelmektedir.
Ticaret Hacmi: 2024 yılında Jafza, petrol dışı ticarette 190 milyar
dolarlık bir hacme aracılık ederek yıllık %15 büyüme kaydetmiştir.
D33 Gündemi: Dubai’nin dış ticaretini iki katına çıkarmayı hedefleyen
D33 stratejisi, Jebel Ali’nin lojistik kapasitesini ve Jafza’nın endüstriyel
derinliğini temel almaktadır.
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Jeopolitik Riskler 
VE FİNANS SEKTÖRÜ
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2026 Mart ayı itibarıyla Körfez piyasalarındaki finansal varlıklar,
matematiksel bir illüzyondan ibaret olan "istikrarlı büyüme" modelini
terk ederek, "Jeopolitik Hayatta Kalma" fiyatlamasına geçmiştir.
Geleneksel değerleme modellerinde gelecekteki nakit akışlarını
bugüne getiren indirgeme oranı (r), geçmişte sadece enflasyon ve
fırsat maliyetini temsil ederken; bugün Dubai özelinde bu oran, bir
"belirsizlik katsayısına" dönüşmüştür. 

Yatırımcılar için bir gökdelenin veya limanın on yıl sonra üreteceği
nakit, Hürmüz Boğazı'ndaki gerilimin ve bölgesel güvenlik
mimarisindeki çatlakların yarattığı devasa risk primi nedeniyle bugün
kağıt üzerinde hızla erimektedir. Bu durum, rasyonel sermayenin
bölgeyi "yüksek getirili bir sığınak" olarak değil, her an nakde
dönüştürülmesi gereken "riskli bir cephe hattı" olarak görmesine
neden olmakta; dolayısıyla en verimli varlıklar bile, jeopolitik
iskonto nedeniyle tarihsel değerlerinin çok altında el
değiştirmektedir.

Jeopolitik Risk Primi: 
Riskin Yeniden Fiyatlanması

2026 | İntegral Araştırma
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Dubai’nin kredi temerrüt takası (CDS) primleri, savaşın başlaması ve İran
saldırılarıyla birlikte keskin bir dalgalanma yaşamıştır. Öyle ki, Dubai’nin
5 yıllık CDS primleri, krizin en sıcak günlerinde 61 baz puana kadar
yükselmiştir.  Her ne kadar bu rakam geçmişteki krizlere (2009 borç
krizi) kıyasla hala yönetilebilir görünse de, Abu Dabi (ADGB) ve Suudi
Arabistan gibi daha korunaklı rakiplere göre Dubai’nin daha kırılgan
olduğu piyasa tarafından tescillenmiştir.

11
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Finansal Piyasalar 
ve Kredi Temerrütleri

Dubai Uluslararası Finans Merkezi

Bölgesel borsalarda yaşanan ayrışma, yatırımcıların riskli alanlardan
çıkarak daha güvenli ve güçlü varlıklara yöneldiğini ortaya koymaktadır.
Dubai’de bu dalgadan en sert etkilenen sektörler gayrimenkul ve
bankacılık olurken, devlet destekli enerji şirketleri petrol
fiyatlarındaki artışın sağladığı destekle kayıplarını bir ölçüde
sınırlamıştır.  Ancak bölge genelinde yatırım yapılabilir seviyedeki
tahvillerin risk priminin 5–10 baz puan yükselmesi, sermaye maliyetinin
kalıcı olarak arttığına işaret etmektedir..
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Orta Doğu’daki herhangi bir çatışma, dünyada ilk önce enerji
sektörünü ve kuşkusuz petrol fiyatlarını etkilemektedir. Savaş
öncesinde yatay bir seyir izleyen Brent petrol fiyatı, 28 Şubat
saldırılarının ardından %13 artışla aniden 82 dolara fırlamış, Hürmüz
Boğazı'ndaki gerilimin tırmanmasıyla beraber 100 doların üzerine
çıkarak psikolojik sınırı test etmiştir. Petrol fiyatlarındaki bu hızlı
dalgalanma, Dubai için paradoksal bir durum yaratmaktadır. Bir
yandan BAE’nin toplam bütçesini destekleyen yüksek gelirler,
diğer yandan Dubai’nin ticaret ve havacılık odaklı ekonomisindeki ana
maliyetleri (yakıt, lojistik) artıran yıkıcı bir enflasyon baskısı söz
konusudur.

2026 | İntegral Araştırma

Petrol Fiyatları
ve Enflasyonist Baskılar

Öte yandan uzmanlar, bölgesel çatışmanın uzaması durumunda
küresel enflasyonun %0,5 ile %1,0 arasında artabileceğini
öngörmektedir.  Dubai gibi neredeyse tüm tüketim mallarını ithal
eden bir ekonomi için bu durum, yaşam maliyetlerinin  hızla artması
ve dolayısıyla yabancı çalışan (expat) nüfusun reel alım gücünün
düşmesi anlamına gelmektedir.

10
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Gelecek Senaryoları 
2026-.....
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TAHKİM EDİLMİŞTAHKİM EDİLMİŞ    
Bölgesel Merkez

SENARYO

SENARYONUN ÖZETİ

Bu senaryoda BAE, savunma kapasitesini hızla optimize eder ve
savaşın doğrudan muhatabı olmaktan kurtulur. ABD-İsrail saldırıları
İran’ın kapasitesini hızla baskılar ve Hürmüz Boğazı "kontrollü" olarak
trafiğe açılır. Dubai, bölgesel kaostan kaçan sermaye için bir kez
daha "tek güvenli liman" olarak parlar.

2026 | İntegral Araştırma

Bu senaryoyu doğuracak koşulları şu şekilde özetlemek mümkündür:

ABD’nin İran’ın İHA ve füze üretim merkezlerini 48 saatlik
ultimatom sonrası tamamen devre dışı bırakması.
BAE’nin "aktif tarafsızlık" politikasıyla İran ile bir saldırmazlık paktı
kurması.
Petrol fiyatlarının 90-110 dolar bandında stabilize olmasıyla BAE
bütçesinin rekor fazla vermesi.

BAE üzerindeki muhtemel sonuçları:

Federal devlet, artan enerji gelirlerini
savunma sanayiine ve yapay zeka
tabanlı güvenlik sistemlerine
yatırabilir. Böylece uluslararası
sistemde, "Batı’nın güvenilir ancak
bağımsız müttefiki" rolü pekişir.

27



 Dubai üzerindeki olası sonuçları:

Emlak Sektörü: Kaostan kaçan bölgesel zenginlerin (İranlı
muhalifler, Iraklılar, Levant bölgesi sermayesi) talebiyle lüks villa
segmentinde %20-30 arası ek değer artışı yaşanabilir. 
Finans ve Yatırım: Singapur’a kaçan sermaye, fiziksel güvenliğin
tesisiyle geri dönebilir. 
Şehir Markası: "Krizlerden güçlenerek çıkan şehir" imajının küresel
düzeyde tescillenmesi yüksek ihtimaldir. 

SENARYO

Erken uyarı göstergeleri:

Önleme oranının %95 ve üzerine çıkması.
Hürmüz Boğazı'nda Çin ve Hindistan gemilerinin yanı sıra Batılı
tankerlerin de görülmesi.
Dubai emlak endeksinde (ValuStrat vb.) aylık %2+ büyümenin geri
dönmesi.
ABD’nin saldırıları durdurup "masaya dönme" sinyali vermesi.

Olasılık değerlendirmesi                               ORTA (%35) 

Trump yönetiminin öngörülemezliği ve İran'ın "kaybedecek bir
şeyi kalmama" durumu bu iyimser senaryoyu kısıtlamaktadır.

2026 | İntegral Araştırma

TAHKİM EDİLMİŞTAHKİM EDİLMİŞ    
Bölgesel Merkez

Bölgede Kazananlar / Kaybedenler:

Kazananlar: Lüks emlak geliştiricileri (Emaar, Nakheel), savunma
sanayisi yüklenicileri, nakit zengini yatırımcılar.
Kaybedenler: Petrol ithalatçısı ülkeler, düşük bütçeli turizm
operatörleri.
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SENARYO
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KIRILGAN REFAHKIRILGAN REFAH
Jeopolitk Yıpranma

SENARYO ÖZETİ

Bu senaryo, savaşın "düşük yoğunluklu ancak kronik" bir hal aldığı bir
süreci tanımlar. Hürmüz Boğazı kapalı kalmaya devam eder, petrol
fiyatları 120 doların üstünde seyreder ancak BAE’nin enerji tesislerine
yönelik düzensiz İHA saldırıları durdurulamaz. Bu gelişmeler sonucu
Dubai, doğrudan bir "savaş bölgesi" olmasa da "yüksek riskli alan"
olarak fiyatlanmaya başlar.

Bu senaryoyu doğuracak koşulları şu şekilde özetlemek mümkündür:

İran’ın ekonomik yıpratma stratejisini sürdürerek pahalı savunma
füzelerini ucuz dronlarla tüketmesi.
Küresel sigorta devlerinin Körfez limanlarını kara listeye alması.
ABD’nin İran rejimini devirememesi ancak kuşatmayı sürdürmesi.

BAE üzerindeki muhtemel sonuçları: 

Devlet kapasitesi savunma
harcamalarına odaklanır; bütçe
gelirleri artsa da harcamalar da aynı
hızla yükselir. Dış politika esnekliği
azalır; BAE "zorunlu olarak" Batı
güvenlik şemsiyesine sığınır.
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SENARYO

 Erken uyarı göstergeleri:

Denizcilik sigorta primlerinde %500+ artış.
Dubai Finans Pazarı (DFM) işlem hacminde sürekli düşüş.
"Golden Visa" başvurularında durgunluk.
Yerel halkın su ve gıda stoku yapmaya başlaması.

Olasılık değerlendirmesi:                    YÜKSEK (%55)

Bölgedeki mevcut gelişmeler doğrultusunda "yıpratma
savaşı" ve "Asyalı yatırımcı kaçışı" verileri bu senaryoyu
desteklemektedir.
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KIRILGAN REFAHKIRILGAN REFAH
Jeopolitk Yıpranma

 Dubai üzerindeki olası sonuçları:

Emlak Sektörü: Fiyatlarda %10-15 arası bir "jeopolitik düzelme"
yaşanır. İnşaat halindeki projelerde duraksamalar görülür.
Finans Sektörü: Asyalı aile ofisleri portföylerinin önemli bir
bölümünü (%40-45) Singapur'a taşır; Dubai piyasada "ikincil ofis"
konumuna düşer
Havacılık Sektörü: Emirates’in hub (merkez) rolü, uçuş rotalarının
sürekli değişmesi nedeniyle verimliliğini kaybeder.

Bölgede Kazananlar / Kaybedenler:

Kazananlar: Lojistik (depolama) sektörü, özel güvenlik firmaları,
Singapur ve İsviçre bankaları.
Kaybedenler: Orta sınıf expatlar, mortgage piyasası, kitle turizmi,
havacılık perakendesi (Duty Free).

30



SENARYO

SENARYO ÖZETİ

Bu senaryoda kriz kontrolden çıkar; İran doğrudan Dubai’nin kritik
altyapısını (Jebel Ali, DXB Havalimanı, desalinasyon tesisleri) ağır
silahlarla vurur. Şehirde fiziksel yıkım gerçekleşir ve kitlesel bir "expat
çıkışı" başlar. BAE federal devleti topyekûn bir kara savaşına veya
büyük bir insani krize sürüklenir.

Model ÇöküşüBÖLGESEL ŞOKBÖLGESEL ŞOK

2026 | İntegral Araştırma

Bu senaryoyu doğuracak koşulları şu şekilde özetlemek mümkündür:

BAE’nin İsrail ve ABD ile birlikte İran’a karşı saldırı koalisyonuna aktif
katılımı.
İran’ın "sıfır itidal" doktrini gereği sivil hayatı felç edecek
desalinasyon tesislerini imha etmesi.
Küresel bir ekonomik depresyonun başlaması ve enerji fiyatlarının
(arz yokluğu nedeniyle) 150-200 dolara fırlaması.

BAE üzerindeki muhtemel sonuçları: 

Federal devlet kapasitesi çöker;
egemen varlık fonları ülke içindeki
yıkımı finanse etmek için dış
varlıklarını tasfiye etmek zorunda
kalır. Uluslararası konum, "çökmüş bir
başarı hikayesi"ne dönüşür.
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SENARYO

Model ÇöküşüBÖLGESEL ŞOKBÖLGESEL ŞOK

2026 | İntegral Araştırma

Dubai üzerindeki olası sonuçları:

Şehir Markası: Çöküş senaryosunda Dubai’nin küresel kent kimliği
çöker ve bununla ilgili manşetler dünya medyasını kaplar. 

Emlak ve Finans Sektörü: Piyasada likidite tamamen kurur; mülk
fiyatları %50+ değer kaybeder. Panik satışı başlar.

Lojistik Sektörü: Jebel Ali Limanı'nın devre dışı kalmasıyla Dubai’nin
dünya ticaretiyle bağı kopar.

Erken uyarı göstergeleri:

Abu Dabi veya Dubai’deki ana desalinasyon tesisine başarılı bir füze
isabeti.
ABD ve İngiltere elçiliklerinin vatandaşlarına "derhal terk edin"
çağrısı yapması.
BAE Hava Kuvvetleri'nin İran topraklarına geniş çaplı bombardıman
başlatması.
Dirham (AED) / USD paritesinde (peg'e rağmen) karaborsa oluşumu.

Olasılık değerlendirmesi:                       DÜŞÜK (%10) 

Bölgesel aktörlerin ve küresel güçlerin (Çin dahil)
böyle bir kaostan kaçınma arzusu bu senaryoyu
frenlemektedir.
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SONUÇ
İran’ın yürüttüğü asimetrik yıpratma stratejisi, konvansiyonel bir askeri zaferden
ziyade, karşı tarafın savunma mimarisini ve mali sürdürülebilirliğini çökertmeyi
hedefleyen sofistike bir doktrine dönüşmüştür. Yaklaşık 20.000 dolar maliyetli
kamikaze insansız hava araçlarının (Shahed-136), birim maliyeti 4 milyon doları
aşan Patriot veya 12 milyon dolarlık THAAD önleyicileriyle durdurulması,
savunma harcamalarında matematiksel olarak sürdürülemez bir makas
yaratmaktadır. Mart 2026 verileri, ABD’nin operasyonel maliyetinin günlük 1,4
milyar doları aştığını ve müttefik bölge ülkelerinin hava savunma stoklarının
kritik eşiğin altına indiğini göstermektedir. Bu "ekonomik dayanıklılık" savaşı,
Körfez sermayesinin uzun vadeli kalkınma vizyonlarından savunma bütçelerine
kaydırılmasını zorunlu kılarak, bölge ekonomilerini yapısal bir yıpranma
döngüsüne sokmaktadır.

Finansal piyasalardaki tepki, çatışmanın ilk evresindeki geçici "şok" aşamasını
geride bırakarak, bölgeye yönelik kalıcı bir "kronik risk fiyatlaması" dönemine
evrilmiştir. Dubai emlak piyasasında işlem hacminin Mart 2026’nın ilk yarısında
yüzde 25’ten fazla daralması ve gayrimenkul endeksindeki sert düşüş,
bölgenin artık güvenli bir liman olarak görülmediğinin en somut kanıtıdır.
Özellikle Asyalı aile ofislerinin ve ultra yüksek servetli bireylerin, Birleşik Arap
Emirlikleri’nden yaklaşık 50 milyar dolarlık bir sermaye çıkışı talebiyle rotayı
Singapur ve Hong Kong gibi coğrafyalara kırması, bölgesel güven endeksindeki
yapısal kırılmayı belgelemektedir. Yatırımcı davranışındaki bu köklü değişim,
sermayenin "vergi avantajı" yerine "fiziksel güvenlik" önceliğiyle hareket ettiği
yeni bir küresel finansal paradigmaya işaret etmektedir.

Hürmüz Boğazı’ndaki teknik tıkanıklık ve Trump yönetiminin 48 saatlik sert
ultimatomlarıyla tırmanan siyasi gerilim, küresel enerji arzı üzerindeki baskının
kısa vadeli bir dalgalanmadan öte, yapısal bir kriz olduğunu teyit etmektedir.
Boğazın mayınlanma riski ve seyrüsefer güvenliğinin ortadan kalkması, Brent
petrolün 119 dolar seviyelerine tırmanmasına neden olurken; İran’ın, saldırı
durumunda bölgedeki tatlı su arıtma ve enerji altyapılarını hedef alacağına dair
kontra tehditleri, krizi sistemik bir çöküş riskine taşımaktadır. Teknik engellerin
siyasi maksimalizmle birleştiği bu çıkmaz, küresel tedarik zincirlerinde kalıcı
maliyet artışlarını tetikleyerek, dünya ekonomisini yüksek enerji maliyetli ve
jeopolitik kırılganlığı yüksek bir durgunluk döngüsüne hapsetme potansiyeli
taşımaktadır.
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	SUNUŞ
	Mart 2026 itibarıyla Orta Doğu, küresel sistemin son yarım yüzyılda karşılaştığı en derin ve en yıkıcı güvenlik kriziyle sarsılmaktadır. Amerika Birleşik Devletleri ve İsrail’in İran’a yönelik başlattığı doğrudan hava harekâtı ve İran’ın bu saldırılara "sıfır itidal" (zero restraint) doktriniyle, özellikle Körfez’in enerji ve sivil altyapısını hedef alarak yanıt vermesi, güç siyasetini (reelpolitik) dünya sahnesine geri getirmiş ve bölgesel dengeleri kökten değiştirmiştir. Bu analiz, krizin başlangıcından bu yana geçen 20 günlük sürede ortaya çıkan verileri sentezleyerek, Birleşik Arap Emirlikleri (BAE) ve onun küresel vitrini olan Dubai bağlamında çeşitli jeoekonomik bulgular ve öngörüler sunmaktadır.
	Öncelikle bölgedeki son çatışmaların, konvansiyonel bir savaştan ziyade, Hürmüz Boğazı’nın efektif olarak kapatılması ve enerji tesislerine yönelik sistematik İHA/füze saldırılarıyla karakterize edilen bir ekonomik yıpratma savaşı olduğunu söylemekte fayda vardır. BAE, bu süreçte milyarlarca dolarlık hava savunma yatırımlarının karşılığını %90’lık bir önleme oranıyla alsa da, düşük maliyetli İran asimetrik unsurlarının yarattığı "güvenlik açığı" ve azalan önleyici füze stokları, ülkeyi varoluşsal bir kararın eşiğine getirmiştir. Dubai özelinde ise, on yıllardır inşa edilen "istikrar adası" ve "güvenli liman" imajı, Palm Jumeirah ve Burj Al Arab semalarında görülen füze saldırıları önlemeleriyle ilk kez ciddi bir fiziksel ve algısal testten geçmektedir.
	Raporda sunulan üç temel gelecek senaryosu; krizin bir fırsat penceresine dönüştüğü "Kontrollü Yükseliş", jeopolitik belirsizliğin kalıcı hale geldiği "Kırılgan Refah" ve modelin tamamen çöktüğü "Bölgesel Şok" çerçevelerinden oluşmaktadır.
	Mevcut veriler, en olası senaryonun, Dubai’nin marka değerinde bir erozyona yol açan ancak BAE’nin federal yapısını "tahkim edilmiş bir kale"ye dönüştüren orta yoğunluklu bir gerginlik olduğunu göstermektedir.

	DUBAİ
	DUBAİ, uzun yıllar boyunca dünyaya açık bir ekonomik model benimsemiş; Birleşik Arap Emirlikleri’nin izlediği pragmatik ekonomi politikaları sayesinde küresel yatırımcılar ve yabancı turistler açısından cazibe merkezi haline gelmiştir. Sahip olduğu ekonomik çekim gücüyle kısa sürede BAE’nin küresel vitrini konumuna yükselen Dubai, son yıllarda özellikle uluslararası sermaye için güvenli bir liman işlevi görmüş ve Asya ile Avrupa arasında stratejik bir kavşak noktası olarak öne çıkmıştır.
	Dubai ekonomisinin yarattığı bu dinamizm, özellikle son yıllarda Körfez Bölgesi genelinde devasa bir kaldıraç etkisi üretmiştir.
	Ancak ABD-İRAN SAVAŞI, bu etkiyi ani biçimde tersine çevirmiş ve henüz savaşın ilk haftasında İran füzelerinin hedefi haline gelen Dubai, hızla derin bir siyasi ve ekonomik krizin içine sürüklenmiştir. Kısaca “Dubai 2026 Krizi” olarak tanımlanabilecek bu süreç, kentin ekonomisini derinden sarsan kaotik bir duruma yol açmıştır.

	Havacılık ve Turizm
	Havacılık ve Turizm Sektörü
	Dubai, 2025 yılında 19,6 milyon ziyaretçi ağırlayarak tarihinin en parlak dönemini yaşarken, 2026 Mart ayında Dubai sokakları, "güvenli liman" imajını hedef alan drone saldırılarıyla büyük darbe almıştır.

	27%
	Gayrimenkul Sektörü:
	Güvenli Limandan Kaçış mı?
	2026 | İntegral Araştırma
	Buna karşın, Dubai hükümeti** sermaye kaçışını engellemek için tarihindeki en agresif mali manevra ve tedbirlerden birini gerçekleştirmiştir. Financial Times'ın raporuna göre, emirlik yönetimi, zengin expatların (yabancı çalışan) ve milyarderlerin şehirde kalması için 183 gün ikamet şartıyla vergi muafiyeti ve "vergi sopları" (tax sops) sunmaya başlamıştır.18

	Bu hamle, Dubai’nin bir "vergi cenneti" olmaktan ziyade, artık bir "risk yönetimi merkezi" haline geldiğini kanıtlamaktadır.
	**DUBAİ HÜKÜMETİ HAKKINDA
	Dubai Hükümeti, Birleşik Arap Emirlikleri'ni oluşturan yedi emirlikten biri olan Dubai'nin yönetiminden sorumlu alt ulusal otoritedir. Bu yapı, Şeyh Muhammed bin Raşid el-Maktum liderliğinde mutlak bir monarşi ile yönetilir. Hükümet; ekonomi, turizm, ulaşım ve belediye hizmetleri gibi yerel konularda tam yetkiye sahipken; dış politika ve savunma gibi stratejik alanlarda BAE federal hükümetine bağlı kalarak özerk bir yapı sergiler.
	İdari işleyişte Dubai Yürütme Kurulu, emirliğin kalkınma stratejilerini ve kamu politikalarını belirleyen ana organdır. Dubai Hükümeti, özellikle vergi avantajları ve serbest bölgeler aracılığıyla küresel bir ticaret ve finans merkezi olmayı hedefleyen, inovasyon odaklı bir yönetim anlayışını benimser.
	Bu sayede emirlik, kendi yerel yasalarını ve vizyonunu uygulayarak zaman içinde bölgesel bir ekonomik güç haline gelmiştir.

	Gelinen noktada Dubai gayrimenkul piyasasındaki yapısal riskleri şu şekilde özetlemek mümkündür:

	Yılın ikinci çeyreğinde başlayan İran savaşıyla birlikte, Dubai gayrimenkul piyasasındaki popülarite hali (hype) yerini temkinli bir bekleyişe, hatta yer yer paniğe bırakmıştır.
	Liman ve Lojistik
	Liman ve Lojistik Sektörü:
	Lojistik uzmanları, Khorfakkan gibi boğazın dışındaki limanların bir miktar rahatlama sağlayabileceğini, ancak bunların Jebel Ali’nin yerini tutmasının fiziksel olarak imkansız olduğunu belirtmektedir.20 Ayrıca, demiryolu bağlantılarının (GCC Rail) henüz tam kapasiteyle devreye girmemiş olması, Dubai’yi “deniz yolları güzergahına" mahkum etmektedir.


	Rakamlarla  Jebel Ali Limanı
	+ 15.000
	Mart 2026 itibarıyla Jebel Ali’ye yönelik gemi trafiği %40 oranında düşüş kaydetmiştir. Limanın konumu, boğazın hemen arkasında (Hürmüz'ün içinde) kaldığı için, Maersk, MSC ve Hapag-Lloyd gibi dev taşıyıcılar körfez seferlerini süresiz olarak durdurmuştur. 5 Mart 2026 itibarıyla savaş riski sigortalarının iptal edilmesi, sigorta primlerini ve navlun maliyetlerini fahiş oranlarda artırmıştır.
	Krizde Bypass Stratejileri
	Kriz, Jebel Ali’nin transit hub’ı olma özelliğini ciddi şekilde zedelemiştir. Liman hacminin %65’ini oluşturan aktarma yükleri, daha önce belirtildiği üzere boğaz dışındaki limanlara (Sohar, Khorfakkan, Salalah) kaymaya başlamıştır. Liman işleticisi DP World, bu durumu yönetmek adına Jebel Ali ile Umman’daki Sohar limanı (350 km) ve Suudi Arabistan’daki Dammam (1.200 km) arasında acil durum kara koridorları tesis etmiştir. Ancak bu kara yolu taşımacılığı, limanın deniz yoluyla sunduğu ölçek ekonomisinin yerini tutamamaktadır.
	Örneğin, Salalah–Dubai arasında 40’ konteynerin karayoluyla taşınması, sınır geçişleri, gümrük işlemleri, ekipman bulunurluğu ve kriz dönemlerinde oluşan ek maliyetlere bağlı olarak genellikle 3.000–6.000 dolar aralığında hesaplanırken, Salalah-Jebel Ali tarafında 40’ konteyner için deniz yolu güzergahı masrafı ise 2000-2500 dolar civarında seyretmektedir.
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