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Криза 1997 року досі важлива для тих, хто сьогодні користується
Сінгапуром як фінансовим центром. Її уроки стосуються
концентрації ризиків, значення правового місцезнаходження
активів і поведінки держави під час кризи.

Перший урок стосується юрисдикції. Інвестори CLOB купували
малайзійські акції в Сінгапурі, проте ці акції й далі підпадали
під малайзійське право, яке змінилося за одну ніч. Фінансовий
центр може гарантувати стабільне право й вільний рух
капіталу лише для активів, які справді регулює його власне
право. Другий урок стосується концентрації. Сінгапурські банки
щедро кредитували найближчих сусідів, і через це
регіональний шок перетворився на внутрішній. Третій урок
стосується реакції держави. Сінгапур не заморожував капітал,
не скуповував акції й не компенсував інвесторам їхні збитки.
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Він захистив валюту й банківську систему, скоротив витрати
бізнесу і дав ринкам змогу пристосуватися. Інвестори, які
розуміють цю модель, можуть передбачити, як влада,
найімовірніше, діятиме в майбутній кризі.

Цей епізод показує також, як влада комунікує під час кризи.
Вона пояснювала свої заходи в парламенті, у промовах і в
річних звітах MAS. Через регулярні проміжки часу вона
оприлюднювала дані про експозицію банків і про їхні
непрацюючі кредити. Інвестор, який стежить за цими
джерелами, може скласти надійне уявлення про стан системи.
Ті самі звички розкриття інформації живуть і сьогодні в оглядах
фінансової стабільності та заявах MAS про грошово-кредитну
політику, сучасну форму яких описує розділ E.I.

Родинам, інвесторам і радникам, які тримають активи через
Сінгапур, цей досвід підказує такі перевірки:

З’ясуйте, яке право регулює кожен актив, що ви тримаєте
через Сінгапур, і де розташовані емітент, реєстр і зберігач.

Оцініть експозицію щодо регіону за країнами й валютами,
зокрема непряму експозицію через фонди, структуровані
продукти та банківські депозити.

Перевірте за опублікованими даними банку чи зберігача
про непрацюючі кредити, чи немає в нього суттєвої
концентрації кредитів в одній сусідній країні.

Розрізняйте стабільність сінгапурського долара щодо
зваженого за торгівлею кошика валют і його коливання
щодо долара США, які під час регіональної кризи можуть
бути значними.
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Плануйте ліквідність на період, коли процентні ставки
можуть різко зрости, а ринки — закритися або торгувати з
глибокими дисконтами.

Не розраховуйте на державну підтримку курсів акцій чи
на компенсацію ринкових збитків: політика Сінгапуру
послідовно виключала і те, і інше.
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