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ABD ve Israil'in 28 Subat 2026'da iran'a yénelik baslattigi ortak
askeri operasyon, Korfez bélgesinin onlarca yildir stirdirdigu
istikrar algisini derinden etkilemigtir. Dubai Uluslararasi
Havalimani drone saldirisi sonrasinda kapatiimis, Katar'daki Al
Udeid ABD ussu ise dogrudan vurulmustur (Guardian, 11 Mart
2026; Al Jazeera, 17 Mart 2026).

DEGERLENDIRME NOTU

Catismanin ilk on ginidnde 37.000 ucus iptal edilmigtir.
Ortadogu petrol uretimi gunlik 21 milyon varilden 14 milyon
varile gerilemigtir (Rystad Energy, Mart 2026). Goldman
Sachs, catismanin uzamasi halinde Katar ve Kuveyt
ekonomilerinin %14, BAE  ekonomisinin ise = %5
daralabilecegini tahmin etmistir.

Petrol ve turizm kayiplarinin yani sira ¢atismanin goéz ardi
edilen bir bagska boyutu daha bulunmaktadir “isci dovizleri”.
2023 yilinda diusuk ve orta gelirli Glkelere ydnelen isci dovizi
miktari 656 milyar ABD dolarina ulasmis, 2025'te 690 milyar
ABD dolarina ¢ikmasi beklenmektedir. Bu tutar dogrudan
yabanci yatirnm ve resmi kalkinma yardimi toplamini asarak
s6z konusu ulkeler icin en buylk dig kaynak haline gelmigtir
(World Bank KNOMAD, Migration and Development Brief 40,
2024). Yalnizca Korfez'den kaynaklanan yillik tahmini isci
doévizi akigi 134 milyar ABD dolara yaklasmakta Pakistan,
Misir, Urdiin ve Hindistan gibi llkelerin cari dengesinin temelini
olusturmaktadir.

1 https://www.tepav.org.tr/tr/ekibimiz/s/1457

2 https://www.tepav.org.tr/tr/ekibimiz/s/1478
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1990-91 Korfez Savasi'nda, benzer sekilde bolgedeki yaklagik 5 milyon gogcmen isgi
ulkelerine donmek zorunda kalmis ve bu durum birgok ulkede 6demeler dengesi krizini
tetiklemisti (Stanton Russell, 1992). 2026 krizinin 6l¢edi ¢ok daha blyuktir. Gé¢gmen isgi
saylisi yedi kat artarak 35 milyonun Gzerine ¢ikmig ve isci dovizi akislari nominal olarak on kat
blylimustir. Bu galismada s6z konusu kirilganlik, Hindistan, Pakistan, Misir, Urdiin, Liibnan
ve Turkiye Uzerinden karsilastirmali olarak incelenmektedir.

Misir, Urdiin, Pakistan ve Hindistan is¢i dovizlerinin yarisindan fazlasini Kérfez
bolgesindeki ulkelerden almaktadir. Misir %73,6 ile en yuksek Korfez bagimhhigina sahip
olup toplam 31,5 milyar ABD dolarlik is¢i dovizi gelirinin 23,2 milyar ABD dolar alti Kérfez
ulkesinden gelmektedir. Urdiin (%67,3) ve Pakistan (%61,7) ile birlikte bu ti¢ Ulkede is¢i dovizi
gelirlerinin Ggte ikisinden fazlasi Kérfez kaynakhdir. Hindistan'da pay %58,1 ile yiksek olmakla
birlikte 89,4 milyar ABD dolarlik toplam gelir igcinde 51,9 milyar ABD dolari Koérfez'den
gelmektedir. Libnan'da %25,7 ile oransal bagimhlik daha dusik gérinse de, bunun nedeni
Kuzey Amerika ve Bati Afrika diasporasindan gelen cesitlendiriimis kaynaklardir. Turkiye'de
Kdrfez payi yalnizca %1,7 olup isci dévizlerinin yapisal kaynagi Avrupa diasporasidir (Dinya
Bankasi).

Sekil 1 : Segili Ulkelerin toplam isc¢i dovizi icinde Korfez payi, %, 2021

%1,7

Turkiye (TUR) (12 milyon dolar)

Kaynak: Dinya Bankasi KNOMAD, Dinya Bankasi WDI, TEPAV hesaplamalari

Dinya Bankasi ¢alismasi KNOMAD karsilikli is¢i dovizi tahmin matrisine gdre alti Korfez
Ulkesinden 2021 yili tahmini 134 milyar ABD dolari is¢i dovizi ¢ikisi gergceklesmektedir (Ratha
ve digerleri, 2022). Korfez Ulkeleri is¢i dovizi koridorunun kaynagini olustururken en biyuk
alicilar Hindistan (51,9 milyar ABD dolari), Misir (23,2 milyar ABD dolari), Pakistan (19,3 milyar
ABD dolari) ve Banglades (11,2 milyar ABD dolari) olup bu calismada incelenen (lkelerin
tamami Korfez kaynakli isgi dovizlerine yogun bigimde bagimlidir. Urdin'tin 2,6 milyar ABD
dolarhk ve Libnan'in 1,1 milyar ABD dolarlik Koérfez kaynakl isci dovizi geliri gorece kiiglk
ekonomileri igin hayati 6hem tasimaktadir (World Bank KNOMAD, Bilateral Remittance Matrix,
2022).
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Sekil 2 Korfez'deki is¢i dovizleri nereye gidiyor? Milyar ABD Dolari, 2021*
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Kaynak: Dinya Bankasi KNOMAD, TEPAV hesaplamalari

*Bu rakamlar KNOMAD'In gé¢ stoku ve ikili ticaret verilerine dayali ekonometrik tahminleridir; merkez
bankalarinin ddemeler dengesi istatistiklerinden farkhlik gdsterebilir.

Korfez bolgesindeki ¢atisma ge¢misi is¢i dovizlerinin kirilgan bir kaynak oldugunu
somut orneklerle kanitlamaktadir. Gunumiizdeki Korfez-Gliney Asya is¢i dovizi
koridorunun yapisal temeli 1980-88 iran-Irak Savasi'na dayanmaktadir. Bu catisma
Korfez'deki isglicti piyasasini kdkten dénlstirmis, iran ve Irak'tan gelen iscileri Giiney Asya
ve Misir kaynakli isglci ikame etmistir. 1977'de yeni ¢alisma izinlerinin yaklasik yarisini alan
Arap gb¢menlerin orani 1985'e gelindiginde %15'in altina dismustir (Kapiszewski, 2006).
Korfez devletlerinin bu tercihi yalnizca savasin yarattigi arz boslugu ile degil, ayni zamanda
Arap milliyetciligi ve siyasi aktivizm kaygilarindan da beslenmistir (Thiollet, 2011).

1990-91 Korfez Savasi bu kirilganhgin ilk biiyik sinavi olmustu. Kuveyt'in isgali
sonrasinda yalnizca Kuveyt ve lIrak'tan 1 milyonun Gzerinde gdc¢cmen isci ayriimig, bdlge
genelinde yaklasik 5 milyon gé¢men isci Glkesine ddnmek zorunda kalmistir (Stanton Russell,
1992). Bu gd¢ dalgasi milyarlarca dolarlik is¢i dévizi kaybina yol acarak Urdiin, Misir ve
Pakistan'da 6demeler dengesi krizini tetiklemis, IMF acil finansman programlari devreye
girmigtir.
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Son on bes yillik siiregte is¢i dovizi akiglarindaki egilimler llkeler arasinda belirgin
farkhiliklar géstermektedir. Hindistan’da son on bes yilda is¢i dovizi gelirleri %157 artarak
2024'te 137,7 milyar ABD dolarina ulagsmistir. Pakistan’da da is¢i dovizleri %260'hk artisla
2010'daki 9,7 milyar ABD dolarindan 2024'te 34,9 milyar ABD dolarina yukselmistir. Bu
durumda pandemi sonrasi dijital 6deme kanallarin yayginlasmasi 6énem arz etmektedir.
Misir'da 2016 yeni para politikasi kararlari ardindan resmi kanallar tzerinden is¢i dévizi artigi
belirginlesmistir. Ancak is¢i gelirlerinin 2023'te 19,5 milyar ABD dolarina gerileyigi déviz ihtiyaci
yaratmistir. Urdiin, Liibnan ve Tirkiye'de isci dovizi gelirleri ise 2015 yili sonrasinda belirli bir
seviyeye gerilemistir (Dinya Bankasi).

Sekil 3 Yurt disi isci dovizi girigleri, Milyar ABD dolari, 2010-2024
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Kaynak: Dinya Bankasi, TEPAV hesaplamalari

Secili Ulkelerde dig ticaret ac¢igi, is¢ci dovizleri ve hizmetler ticareti fazlasi ile
kapanmaktadir (Sekil 4).

e Pakistan'da mal ve hizmet ticareti GSYiH'nin yiizde 7'si oraninda acik vermesine
ragmen, GSYiH'nin yizde 9,4'Une ulasan is¢i dévizi gelirleri, cari hesabi fazlaya
tasimaktadir.

¢ Hindistan'da %3,5'lik is¢i dovizi katkisi, hizmet ihracati fazlasiyla (%4,6) birlikte mal
ticareti acigini kismen dengelemekte, cari agik GSYiH'nin %0,8'ine yaklagmaktadir.

e Tiirkiye bu tablonun disinda kalmaktadir: isci dévizleri GSYiH'nin %0,1'ini bile
bulmadigindan cari dengenin dengeleme yuklu tiumuyle hizmet fazlasina (%+4,5)
yuklenmekte, 2024'te %0,8 cari acik verilmektedir.

e Diger (i¢ lilkede tablo ¢ok daha kirilgandir. Misir, Urdiin ve Liibnan'da isci dovizleri
sirasiyla GSYiH'nin %7,6's1, %8,3'0 ve %33,3'line ulagsa da mal ticareti agigini
(sirasiyla %9,8, %20 ve %63,9) yalnizca kismen kapatabilmekte, cari denge %-5,7, %-
5,9 ve %-28,1 dlzeylerinde kalmaktadir. Bu Ug¢ Ulke igin is¢i ddvizi koridorundaki olasi
bir kesinti, halihazirda yapisal hale gelmis cari acigin hizla 6édemeler dengesi krizine
dondsmesi anlamina gelebilir. (Diinya Bankasi)
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Sekil 4 Cari iglemler hesabinin GSYiH’e orani, %, 2024
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Kaynak: Dinya Bankasi, TEPAV hesaplamalari
* Ludbnan verileri 2023

Bu kirilganhigin 3 farkh gésterge ile incelemek miimkiin:

e ligci dovizlerinin rezervliere orani, ani bir ddemeler dengesi krizini 6lgmek
acisindan iyi bir géstergedir. Pakistan, isci dovizlerinin rezervlere oraninin %189,7
olmasi alti Ulke arasinda acik ara en ylksek kirilganlik duizeyine sahip oldugunu
gostermektedir. Bu oran 2022'de ulkede ddviz krizinin derinlestigi donemde %304'e
cikmistir. Misir ise %65,9 ile ikinci sirada yer almaktadir. 2023 yilinda is¢i dovizlerinin
yaklasik %30 gerilemesi dogrudan kur krizini tetiklemis ve Mart 2024'te Misir Lirasi
%38'In Uzerinde deger kaybetmistir (IMF, 2025; Global Finance, 2024). Misir'in
rezervleri Kasim 2025 itibariyla 50 milyar ABD dolarini agmis olsa da oran hala yuksek
bir kirilganlik bandinda seyretmektedir. Urdin'deyse oran, 2012'deki %43,6
zirvesinden 2024'te %20,2'ye gerilemistir. Hindistan'da %21,4 ile son on bes yildir
istikrarli  bir bantta hareket etmektedir. Lubnan'da 2019 sonrasinda bankacilik
sisteminin ¢dkustyle mevduatlar fillen donduruldugundan ve resmi rezervlerin énemli
kismi kullanilabilir durumda olmadigdindan %17,4 olarak hesaplanan oran yanilticidir
(Dinya Bankasi, 2026). Turkiye'deyse oran %0,63 ile is¢i dovizlerinin 6demeler
dengesi agisindan yapisal bir rolG bulunmamaktadir.

o Rezervlerin ithalati karsilama siiresi de 6demeler dengesi krizinde bir diger
gostergedir. Rezerv yeterliligi agisindan Pakistan'in 2,85 aylik ithalat karsilama
kapasitesi IMF'nin 6nerdigi 3 aylik asgari esigin altindadir. Misir 4,5 ay, Turkiye
4,7 ay ile esigin hemen lzerinde yer almaktadir. Hindistan 7,5 ay ve Urdiin 7,8 ay ile
givenli bdlgededir. Liibnan'in 2023'teki 13,6 aylik siiresi ise yanilticidir; GSYiH'nin
2019-2021 arasinda yuzde 60'In Uzerinde c¢oOkmesiyle ithalat hacmi de dramatik
bicimde daralmistir (Dinya Bankasi, 2026).
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e Ayricaisci dovizlerinin GSYiH’e orani, ani bir sokun biiyiikliigiinii lgmek igin bir
baska bir gostergedir. is¢i dovizi/GSYiH orani agisindan Liibnan %33,4 ile en
yiuksek yapisal bagimliigi tagimakta olup bu oran bankacilik krizinin ardindan
mekanik olarak yiikselmistir. Pakistan %9,4, Urdiin %8,3, Misir %7,6 ile onu takip
etmektedir. Hindistan ve Turkiye'de bu oran sirasiyla %3,5 ve %0,07 duzeyindedir.

Sekil 5 Segili lilkelerin kirllganhk oranlari, 2024
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Kaynak: Dinya Bankasi, TEPAV hesaplamalari
* Lubnan verileri 2023

Devam eden iran-israil gatigmasinin uzamasi halinde, yillik 134 milyar ABD dolarlik isgi
dovizi 6demeleri dogrudan tehdit altina girecektir. Bu senaryoda en buyuk risk altindaki
ulkeler, is¢gi ddvizi/rezerv oranlariyla orantili olarak Pakistan (%189,7), Misir (%65,9) ve Urdiin
(%20,2) olup bu Ulkelerde 6demeler dengesi krizinin tetiklenmesi muhtemel gérinmektedir.
Libnan'in GSYiH'nin (gte birine ulasan isci dovizi bagimliigr da ayri bir kirilganlk
olusturmaktadir. Hindistan ve Tulrkiye ise ekonomik cesitlilikleri sayesinde bu tehdide karsi
gOrece dayanikli bir konumdadir.

John Maynard Keynes, Barisin Ekonomik Sonuglari (1919) adli eserinde, insanoglunun iginde
bulundugu ekonomik dizeni "dogdal, kalici ve bel baglanabilir* saydidini; oysa bu dizenin son
derece kirilgan ve gegici oldugunu belirtmistir. Ginimuzin ekonominin tek bir kritik dGgumun
¢oklslyle nasil sarsilabildigini gdézlemlerken, bu ikazin ne denli dngdrili oldugu bir kez daha
aciga cikmaktadir: Birbirine ekonomilerin iglevini surdirebilmesi, siyasi istikrara olan
bagimlihgini giderek derinlestirmektedir.

Bu cercevede siiregelen gatisma, yalnizca enerji piyasalarinda degil, ekonominin
tamaminda kalici kiriimalara zemin hazirlamaktadir. Barnig, bir tercih degil kiiresel
ekonomik sistemin énkosuludur.
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