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Hong Kong: sabit kurun savunulmasi

Hong Kong ayni krizle farkli bir para rejimiyle karsilasti. Hong Kong dolarin1t ABD
dolarina baglayan para kurulu, deger kaybina hicbir alan birakmiyordu. Ekim
1997'de Hong Kong Para Otoritesi (HKMA) faiz oranlarinin yiikselmesine izin
vererek sabit kuru savundu.! Spekiilatdrler Agustos 1998'de hem para birimine hem
de hisse senedi ve vadeli islem piyasalarina saldirinca hiikiimet olaganiistii bir adim
att1. 14-28 Agustos 1998 arasinda Hang Seng Endeksi'ni olusturan 33 sirketin
hisselerini satin aldi. Bunun i¢in 118 milyar Hong Kong dolar1 (HK$118 milyar)
harcadi. Bu tutar Kambiyo Fonu (Exchange Fund) varliklarinin yaklasik yiizde 18'ine
denk geliyordu. Hisseler daha sonra, Kasim 1999°da Tracker Fund of Hong Kong ile
baslayarak piyasaya geri verildi.?

Karsilastirma tutarl: iki strateji ortaya koyuyor. Hong Kong sabit d6viz kurunu
korudu ve bunun bedelini yiiksek faiz oranlari, deflasyon ve 1998'de yiizde 5,9'Tuk bir
daralmayla 6dedi.’ Singapur ise para biriminin ABD dolar1 karsisinda uyum
saglamasina izin verdi ve yurt i¢i maliyetleri diisiirdii. Yasadigi resesyon daha hafif
oldu. Hong Kong hisse senedi piyasasina dogrudan miidahale ederken Singapur
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bunu acikca reddetti. Iki sehir de finans merkezi olarak itibarini koruyarak krizden
ciktr. Her biri, merkezinin dayandig: ilkeyi de teyit etti: Hong Kong'da para kurulu,

Singapur’da yonetimli dalgalanma ve piyasaya miidahalenin reddi.

Cenevre: yurt ici kaynakli bir kriz

Isvicre Asya krizinden uzakti. Cenevre neredeyse ayni dénemde kendi bankacilik
krizini yasadi, ancak bu krizin nedenleri yurt icindeydi. Kanton tasarruf bankas ile
ipotek bankasinin birlesmesiyle 1994’te kurulan Banque cantonale de Geneve,
1990’larin sonunda ciddi giicliiklerle karsilasti. Cenevre cildinin aktardig: gibi,
kantonun maliyetli bir mtidahalesi gerekti. 25 Mayis 2000 tarihli kurtarma kanunu,
bankanin sorunlu varliklarini paraya ¢evrilmeleri amaciyla bir kanton vakfina
devretti. Kanton parlamentosu tiyelerinin 2017’de sundugu bir kanun teklifine gére
kurtarmanin maliyeti, faizlerle birlikte 2016 sonu itibariyla 3,137 milyar CHF’ye
ulasmisti.*

Bu karsithik 6greticidir. Singapur bankalar1 bolgesel kredileri yiiziinden zarar etti.
Krize yiiksek sermaye oranlariyla girdikleri icin MAS, takipteki kredilerin diizeyinin
hicbir yerel bankanin mali sagligini tehdit etmedigini aciklayabildi. Devletin
c6zmesi gereken yurt ici bir bankacilik sorunu yoktu. Cenevre'nin krizi ise yurt ici
gayrimenkul kredilerinden ve bir kamu bankasinin yonetiminden kaynaklandi. Her
iki sehirde de tepkinin bir parcasi daha fazla seffaflik ve daha siki1 denetimdi. Fark,
kriz ile merkezin uluslararasi faaliyetleri arasindaki iliskide yatiyor. Singapur’da kriz
disaridan geldi ve kiiresel genisleme stratejisine yol acti. Cenevre'de kriz yerel kalds,
sehrin 6zel bankacilik faaliyetleri ise biiyiik 6l¢iide etkilenmeden siirdii.

Rakamlarla

Tayland bahtinin dalgalanmaya birakilmasi: 2 Temmuz 1997. ABD dolar1 karsisinda
Singapur dolar1: 1997 basinda S$1,4000, 1997 sonunda S$1,6775 (-%16,5), Ocak
1998 de en diisiik diizey S$1,8080. Straits Times Sanayi Endeksi (Straits Times
Industrials Index): 2.216,79 (1997 bas1), 1.073,47 (12 Ocak 1998). Yerel bankalarin
Malezya, Endonezya, Tayland, Kore ve Filipinler'e yonelik risk tutari: S$37,2 milyar
veya toplam varliklarin %16’s1 (1997 sonu). Yerel bankalarin bélgesel takipteki kredi
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orant: %24,3 (Mart 1999). 1998'de reel GSYH biiyiimesi: +%1,5 (ilk tahmin), —%2,2
(glincel Diinya Bankas: serisi). 1998'de isten cikarmalar: 29.086. Haziran 1998 biitce
dis1 paketi: S$2 milyar. Kasim 1998 maliyet azaltma paketi: S$10,5 milyar. CPF
isveren katki pay1: Ocak 1999'da 10 puan indirildi. Singapur’un taahhiitleri: Tayland
icin 1 milyar ABD dolari, Endonezya icin 5 milyar ABD dolari. Malezya hissesi tutan
CLOB yatirimcilar: 197.000 (31 Agustos 1998).°

Notlar

1. MAS, Annual Report 1997/98, s. 35. <

2. Norman Chan, “Asian Financial Crisis: Difficult Decisions in the Disposal of
Shares After Stock Market Operation”, inSight, Hong Kong Para Otoritesi, 18
Eyliil 2019: operasyon 14-28 Agustos 1998 arasi; HK$118 milyar, Kambiyo
Fonu varliklarinin yaklasik %18’i; Hang Seng Endeksini olusturan 33 hisse;
Norman Chan, inSight, HKMA, 18 Eyliil 2019: Tracker Fund of Hong Kong
Kasim 1999°da kuruldu ve HK$33,3 milyar topladi. <

3. Diinya Bankasi, World Development Indicators, NY.GDP.MKTP.KD.ZG,
Hong Kong OIB: -%5,88 (1998), Erisim tarihi: Kasim 2026. <

4. Ressos, Geneve, place financiere internationale, E. Kisim, bireysel bankacilik
boliimii: BCGE 1 Ocak 1994'te kuruldu; tarihi “marquée par une crise grave a
la fin des années 1990, qui a conduit a une intervention cotteuse du canton”;
Grand Conseil de la République et canton de Geneve, PL 12238, milletvekili
Jean Batou ve digerlerinin 12 Aralik 2017’de sundugu kanun teklifi, exposé des
motifs: 25 Mayis 2000 tarihli 8194 sayili kurtarma kanunu; Fondation de
valorisation de la BCGE’ye atif; kurtarmanin maliyeti “capital et intéréts
compris, a trois milliards et cent trente-sept millions de francs au 31 décembre
2016”. <

5. Rakamlar 6nceki dipnotlarda belgelendigi sekildedir; 6zellikle MAS, Annual
Reports 1997/ 98 ve 1998/99, MAS'1n 19 Subat 1998, 12 Ekim 1998 ve 6 Temmuz
1999 tarihli parlamento yanitlari, Diinya Bankas1 World Development
Indicators ve IMF Press Release No. 97/37. <
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Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporelQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
contact@ressos.com.

© 2026 Dr Alexander Ressos. This article may be quoted with attribution to SingaporelQ
(SingaporelQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.
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