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1997'nin dersi

D.III. Bolim’'de incelenen 1997 Asya mali krizi, Dogu Asya hiikiimetlerine sert bir
ders birakti. Ortodoks politikalar izlemis olan tilkeler ani sermaye kacisiyla karsi
karsiya kaldi. Uluslararasi Para Fonu'ndan (IMF) aldiklar1 yardim, bélgede bircok
kisinin miidahaleci ve kismen hatali buldugu kosullara bagliydi. Japonya'nin bir Asya
Para Fonu 6nerisi, ABD’nin ve IMF'nin muhalefeti nedeniyle 1997’de basarisiz oldu.!
Bolgesel bir likidite kaynag: fikri daha miitevazi bir bicimde yasamaya devam etti.

6 Mayis 2000’de on ASEAN devletinin ve Cin, Japonya ve Kore'nin maliye bakanlar:
Tayland'in kuzeyindeki Chiang Mai'de bir araya geldi ve ikili swap
diizenlemelerinden olusan bir ag, yani Chiang Mai Girisimi iizerinde anlast1.?
Swaplar, gii¢c durumdaki bir {iyenin kendi para birimi karsiliginda baska bir iiyenin
merkez bankasindan déviz bor¢lanmasina olanak veriyordu. Ikili olduklar icin her
swapin ayr1 ayr1 devreye sokulmasi gerekiyordu. Bu da ag1 kriz aninda yavas ve
belirsiz kiliyordu.
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Cok tarafli giivenlik ag1

Uyeler bu nedenle ag1 tek bir ¢ok tarafli anlasmaya doniistiirdii. 28 Aralik 2009°da
imzalanan Cok Taraflilastirilmis Chiang Mai Girisimi (CMIM), 120 milyar ABD
dolar1 (US$120 milyar) biiyiikliigiiyle 24 Mart 2010'da yiiriirliige girdi. Sonraki bir
degisiklik biiyiikligii US$240 milyara cikardi ve bir tiyenin IMF programi
olmaksizin kullanabilecegi pay: yiizde 20’den yiizde 30’a yiikseltti. Kaynaklar bu iki
katina ¢ikarmanin tarihi konusunda farklilik gosterir. Uyeler bu konuda Mayis
2012’deki Manila toplantisinda anlasti, degistirilmis anlasma ise 2014te yiiriirliige
girdi. 2021’den bu yana yiiriirlitkkte olan bir baska degisiklik, IMF programi
olmaksizin kullanilabilecek pay: yiizde 40’a ¢ikard: ve tiyelerin goniilliiliik esasina
gore yerel para birimleriyle katkida bulunmasina olanak verdi.?

CMIM bir taahhiittiir ve para tutmaz. Her iiye, baska bir iiye diizenlemeden
yararlandiginda rezervlerinin belirli bir tutarini swaplar yoluyla saglamayi taahhiit
eder. Diizenlemenin yerlesik iki imkani vardir: halihazirda 6demeler dengesi
giicliigiiyle kars: karsiya olan {iyeler icin bir istikrar imkani ve durumu
kotiilesebilecek iiyeler icin bir ihtiyati kredi hatt. Uciinciisii olan hizli finansman
imkani, salginlar veya dogal afetler gibi ani soklar icin tasarlanmistir.* Hizl
finansman imkani tic adimda sekillendi. AMRO’nun sayfalar1 bu adimlar farkli
ifadelerle kaydeder. Uyeler 2023’te imkani kurmayi kabul etti, 2024’te tasarimini
tamamladi ve 2025’te onu getiren anlasma degisikligini onayladi.®

Katkilar ve oy giicii

Taahhiitlerin dagilimi ekonomik agirligi yansitir. Hong Kong dahil Cin ile
Japonya'nin her biri US$76,8 milyar, yani toplamin yiizde 32’sini, Kore ise US$38,4
milyar taahhiit eder. Boylece ii¢ kuzeyli iiye yiizde 8071 saglar. On ASEAN tiiyesi kalan
US$48 milyar karsilar. Singapur US$9,104 milyar, yani yiizde 3,793 taahhiit eder. Bu
tutar Endonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland’inkiyle aynidir. 2,5lik alim
carpaniyla Singapur karsiliginda US$22,76 milyara kadar kullanabilir. Oy giiciindeki
pay1 yiizde 4,369'dur.
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Singapur i¢in diizenleme 6ncelikle bir bolgesel dayanisma eylemidir. Ekonomisine
oranla diinyanin en biiyiikleri arasinda yer alan resmi rezervleriyle sehrin bu imkana
ihtiyac duymasi pek olas: degildir. Taahhiidii, finans merkezinin komsularinin
istikrarinda pay1 oldugunu gosterir. Komsularin krizleri sehrin bankalarini, ticaret
finansmanini ve servet yonetimi isini ayn1 6lciide etkiler. Sigorta her iki yonde isler,
ciinkii bir komsunun para birimine yonelik bir hiicum, o komsuya Singapur'dan

kredi veren bankalar i¢in hizla bir soruna déniisebilir.

AMRO: sirketten uluslararasi kurulusa

Bir giivenlik ag1, destek vermek zorunda kalabilecegi ekonomileri izleyecek birine
ihtiya¢c duyar. ASEAN+3 tiyeleri bu nedenle bir gozetim ofisi, ASEAN+3
Makroekonomik Arastirma Ofisini (AMRO) kurdu. Bir antlasmanin miizakeresi ve
onaylanmas: yillar alacag: icin AMRO, 2011’de 6nce Singapur Sirketler Kanunu
uyarinca garantiyle sinirli bir sirket (CLG) olarak kuruldu.” Bu yontem, iiyeler kalic1
statlisiinii miizakere ederken ofisin personel almasina, yer kiralamasina ve calismaya
baslamasina olanak verdi. MAS, AMRO’nun kurulusu icin farkl bir tarih verir: Mart
2010. Bu tarih CMIM'in yiiriirlige girisine ve ofisin kurulmasi kararina karsilik

gelir.®

Uyeler AMRO'yu Kuran Anlasma’y1 Ekim 2014’te imzalad1. Anlasma 9 Subat 2016'da
yiriirliige girdi ve sirketi uluslararasi bir kurulusa doniistiirdii. Bu olay 19 Subat
2016’da MAS Binasi'nda diizenlenen bir térenle kutlandi.” Ofisleri 10 Shenton
Way'deki MAS Binasi'ndadir. Bu da bolgesel gzetim ofisini Singapur'un merkez

bankasi ve finansal diizenleyicisiyle ayn1 ¢at1 altina yerlestirir.!

Singapur sirketinden antlasmaya dayal1 bir kurulusa doniisiim bir riintiiyli gosterir.
Singapur hukuku, diplomatlar islerini bitirmeden uluslararasi bir projenin
baslamasina olanak veren bir arac sagladi. Degisken Sermayeli Sirket (VCC) ve trust
rejiminin 6zel yatirimcilara sundugu ayni esneklik (bkz. E.IV. B6liim) burada bir
grup devlete hizmet etti. Antlasma yiiriirliige girdikten sonra, International
Organisations (Immunities and Privileges) Act uyarinca ¢ikarilacak bir kararnameyle
kurulusa ayricalik ve bagisikliklar taninabildi."
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AMRO’nun calismalari

AMRO misyonunu, gézetim, CMIM’e destek ve teknik yardim yoluyla bélgenin
makroekonomik ve finansal istikrarina katkida bulunmak olarak tanimlar. Uyeleri
on ASEAN devleti ile Cin, Hong Kong, Cin, Japonya ve Kore olmak iizere toplam on
dorttiir. Ofis her iiyeye IMF'nin IV. Madde konsiiltasyonlarini 6rnek alan yillik
konsiiltasyon ziyaretleri yapar. Ulke raporlari, bolgesel ekonomik gériiniim raporu
ve finansal istikrar ile maliye politikasina iliskin raporlar yayimlar. Salgindan 6nceki
temsili bir y1l olan 2019'da 13 yillik konsiiltasyon ziyareti ve 15 ara ziyaret
gerceklestirdi.!?

Tahminleri bolgedeki bankalar ve yatirimcilar tarafindan yakindan izlenir. AMRO, 5
Ekim’de finansal istikrar raporuyla birlikte yayimlanan bolgesel gériiniim raporunun
Ekim 2026 giincellemesinde ASEAN+3 bolgesi icin hem 2026 hem de 2027’de yiizde
4,1 buiytime, 2026’da yiizde 1,6 ve 2027'de yiizde 1,7 enflasyon 6ngordii. Bas
ekonomisti, yapay zekadaki yatirim dongiistinii giderek genisleyen bir yelpazedeki
bolgesel faaliyetin destekgisi olarak gosterdi.!®

Singapur’da IMF

Singapur'un IMF ile iliskisi bu bolgesel diizenlemelerin cogundan eskidir. Ulke Fon’a
bagimsizliktan bir yil sonra, Agustos 1966’da katildi. O sirada Basbakan Yardimcisi
ve Maliye Bakani olan Tharman Shanmugaratnam, 2011'den 2015’e kadar Fon'un
baslica bakanlar diizeyindeki organi olan Uluslararasi Para ve Finans Komitesine
(IMFC) baskanlik etti."* IMF Singapur ekonomisini her yil incelemeye devam eder.
Kasim 2026'da Fon'un iilke sayfasinda kayitl en son IV. Madde konsiiltasyonu, Icra
Kurulu tarafindan 9 Temmuz 2025’te tamamlandi. Personel raporu 16 Temmuz
2025’te yayimlandi.®

IMF'nin sehirdeki kurumsal varligi, Asya krizinin ertesi yili olan 1998'de kurulan
IMF-Singapur Bolgesel Egitim Enstitiistidiir (IMF-STT). Enstitii maliye bakanliklari,
merkez bankalar1 ve istatistik kurumlarinin yetkililerine makroekonomik ve
finansal yonetim ile ilgili hukuki ve istatistiki konularda egitim verir. MAS enstitiiyii
IMF, Singapur Hiikiimeti ve Japonya Hiikiimeti tarafindan ortaklasa finanse edilen
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bir kurum olarak tanimlar. Enstitiiniin kendi internet sitesi ise ortaklari arasinda
Kore Hiikiimeti'ni de sayar.!® Finans merkezi icin enstitii sessiz bir degerdir.
Bolgenin yetkililerinden kusaklar Singapur’da haftalarca kalarak maliye ve para
politikasi analizinin tekniklerini 6grendi. Bunlarin bircogu daha sonra kendi
idarelerinde iist diizey gorevlerde Singapur'un bankalar ve diizenleyicileriyle

mubhatap oluyor.

Notlar

1. Japonya'nin Eyliil 1997 tarihli Asya Para Fonu 6nerisi ve ABD ile IMF'nin
mubhalefeti tizerine bu 6neriden vazgecilmesi icin bkz. Phillip Y. Lipscy,
“Japan's Asian Monetary Fund Proposal”, Stanford Journal of East Asian Affairs,
cilt 3, say1 1, 2003, s. 93-104. <

2. Wikipedia, “Chiang Mai Initiative” (Erisim tarihi: Kasim 2026): “the ASEAN
Plus Three countries met on 6 May 2000 in Chiang Mai, Thailand”; amag ikili

swap diizenlemelerinden olusan bir ag kurmakti. <

3. AMRO, “History” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026): IMF'den
bagimsiz kullanilabilir pay: yiizde 40’a ¢ikaran 2019 CMIM Paket Anlasmasi;
2021, “The amended CMIM Agreement comes into effect”; AMRO, “Regional
Financing Arrangements” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026), 2021
zaman c¢izelgesi: degistirilmis anlasma “increases the ILDP from 30 percent to
40 percent” ve “institutionalizes local currency contributions in the CMIM on
a voluntary and demand-driven basis”; Wikipedia, “Chiang Mai Initiative”
(Erisim tarihi: Kasim 2026): anlasma 28 Aralik 2009’da imzalands; “pool
worth US$120 billion” “on 24 March 2010” tarihinde baslatildi;; AMRO,
“History and Milestones” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026): CMIM
Anlasmasi “size - US$120 billion, (2) IDLP - 20%” ile yiiriirliikte; 2014’te “size
doubled to US$240 billion, (2) IDLP raised to 30%” seklinde degistirildi;
Wikipedia, “Chiang Mai Initiative” (Erisim tarihi: Kasim 2026): Mayis
2012’deki Manila toplantisinda tiyeler “expanding CMIM from current $120
billion to 240 billion” konusunda anlast;; AMRO, “History and Milestones”,
degisikligi 2014’e tarihlendirir. <

© 2026 Dr Alexander Ressos. General information only, not legal, tax or investment advice. No client relationship is created. 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. More information at SingaporelQ.com and ressos.com.sg.


https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg

E Sin gapore | Q tr.SingaporelQ.com

4. AMRO, “Supporting the Implementation of the CMIM” (amro-asia.org,
Erisim tarihi: Kasim 2026): “Collectively, members commit US$240 billion to
support one another when needed”’; CMIM-SF, CMIM-PL ve CMIM-
RFF'nin tanimlar1 (“For urgent financing needs arising from sudden and

exogenous shocks, such as pandemics or natural disasters”). <

5. AMRO, “History” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026): 2023, iiyeler
“establish the Rapid Financing Facility (RFF)” konusunda anlasir; 2024, iiyeler
“finalized the establishment of the Rapid Financing Facility (RFF)”; AMRO,
“Regional Financing Arrangements” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim
2026), zaman cizelgesi: 2024 toplantis1 “endorsed the establishment of the
Rapid Financing Facility (RFF)”; 2025, Maliye Bakanlar1 ve Merkez Bankasi
Baskanlari, “introduces the Rapid Financing Facility (RFF)” niteligindeki
degistirilmis anlasmay1 onayladi. Bu degisikligin yiirtirlige giris tarihi

belirtilmemistir. <

6. AMRO, “Members and Voting Power”, Annual Report 2025 (amro-asia.org,
Temmuz 2026'da yayimlandi, Erisim tarihi: Kasim 2026) ve AMRO, Factsheet
(amro-asia.org, 2020 ve 2026 baskilar1), “Members' Contribution & Voting
Power” tablosu: Cin US$76,80 milyar (%32,00), bunun US$8,40 milyar1 Hong
Kong, Cin; Japonya US$76,80 milyar (%32,00); Kore US$38,40 milyar
(%16,00); Art1 Uc US$192,00 milyar (%80,00); ASEAN US$48,00 milyar
(%20,00); toplam US$240,00 milyar; AMRO, Factsheet (amro-asia.org, Erisim
tarihi: Kasim 2026): Singapur, mali katk1 US$9,104 milyar (%3,793), alim
carpani 2,5, azami diizenleme tutar1 US$22,76 milyar, oy giicii 12,304 oy
(%4,369); Endonezya, Tayland, Malezya ve Filipinler ile ayni. <

7. AMRO, “History and Milestones” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026):
“AMRO is established as a company limited by guarantee in Singapore in

accordance with the Singapore Companies Act.”

8. Singapur Para Otoritesi, “International Cooperation” (mas.gov.sg, Erisim
tarihi: Kasim 2026): “The ASEAN+3 Macroeconomic Research Office
(AMRO), located in Singapore, was established in March 2010”. <

© 2026 Dr Alexander Ressos. General information only, not legal, tax or investment advice. No client relationship is created. 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. More information at SingaporelQ.com and ressos.com.sg.


https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg

E Sin gapore | Q tr.SingaporelQ.com

10.

11

12.

13.

. AMRO, “AMRO is officially established as an international organization in

February 2016” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026): anlasma “signed by
all ASEAN+3 members in October 2014”, “took effect on February 9, 20167;
toren “February 19, 2016” tarihinde “at the MAS building in Singapore”
diizenlendi; dontisiim “from a company limited by guarantee to an

international organization”. <

AMRO, Factsheet (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026): “Headquartered
in Singapore”; adres “10 Shenton Way, #15-08 MAS Building, Singapore
0791177, <

. International Organisations (Immunities and Privileges) Act 1948 (2020

Revised Edition); kanun, uluslararas: kuruluslara kararname yoluyla ayricalik

ve bagisiklik taninmasina yetki verir. <

AMRO, “Who We Are” (amro-asia.org, Erisim tarihi: Kasim 2026): misyon
“To contribute to the macroeconomic and financial resilience and stability of
the region through surveillance”, bolgesel finansman diizenlemelerine destek
ve teknik yardimla birlikte; AMRO, Factsheet (amro-asia.org, Erisim tarihi:
Kasim 2026): iiyeler “the 10 member states of the Association of Southeast
Asian Nations (ASEAN), and China; Hong Kong, China; Japan; and South
Korea”; “its 14 member states”; AMRO, Factsheet (amro-asia.org, Erisim tarihi:
Kasim 2026), “Highlights of 2019 Activities”: 13 yillik konsiiltasyon ziyareti, 15

ara ziyaret, 13 yillik konsiiltasyon raporu, bir amiral rapor (AREO). <

AMRO, basin biilteni “ASEAN+3: Navigating Shocks Through Stronger
Foundations and Deeper Financial Integration”, Singapur, 5 Ekim 2026;
ASEAN+3 Financial Stability Report 2026 ve AREO Ekim Giincellemesi ile
birlikte yayimlandi (PR Newswire kopyasi, Erisim tarihi: Kasim 2026):
“Growth is projected at 4.1 percent in both 2026 and 2027”, enflasyon “at 1.6
and 1.7 percent, respectively’; Bernama, “AMRO Slightly Raises ASEAN+3
2027 Growth Forecast To 4.1 Pct”, 5 Ekim 2026, Bas Ekonomist Dong He'den
alinti: “The Al investment cycle is supporting a widening range of regional

activities”. €
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14. Singapur Para Otoritesi, “International Cooperation” (mas.gov.sg, Erisim
tarihi: Kasim 2026): “Singapore has been a member of the IMF since August
1966.”; Singapur Para Otoritesi, “International Cooperation” (mas.gov.sg,
Erisim tarihi: Kasim 2026), Tharman Shanmugaratnam’in 2011-2015 yillar1
arasindaki IMFC baskanlig1 hakkinda. <

15. Uluslararasi Para Fonu, iilke sayfas1 “Singapore” (imf.org, Erisim tarihi: Kasim
2026): “last Article IV Executive Board Consultation was on July 9, 20257; IV.
Madde iilke raporu 16 Temmuz 2025 tarihlidir. <

16. IMF-Singapore Regional Training Institute, internet sitesi (imfsti.org, Erisim
tarihi: Kasim 2026): STI “was established in 1998”; “the International
Monetary Fund's (IMF) regional training center for the Asia and Pacific
region” olarak; adres 79 Robinson Road, CapitaSky #16-01, Singapore 068897;
Singapur Para Otoritesi, “International Cooperation” (mas.gov.sg, Erisim
tarihi: Kasim 2026): “The IMF-Singapore Training Institute (IMF-STI) was
set up in Singapore in 1998”; “It provides training on macroeconomic and
financial management, and related legal and statistical issues”; IMF, Singapur
Hiikiimeti ve Japonya Hiikiimeti tarafindan ortaklasa finanse edilir; IMF-STI
internet sitesi (imfsti.org, Erisim tarihi: Kasim 2026) Kore Cumhuriyeti

Hiikiimeti'ni ek bir ortak olarak listeler. <

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.
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