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Кризис 1997 года остаётся актуальным для всех, кто сегодня
использует Сингапур как финансовый центр. Его уроки
касаются концентрации рисков, значения правовой привязки
активов и поведения государства в кризисной ситуации.

Первый урок касается юрисдикции. Инвесторы CLOB покупали
малайзийские акции в Сингапуре, но эти акции оставались
подчинены малайзийскому праву, которое изменилось в
одночасье. Финансовый центр может гарантировать стабильное
право и свободное движение капитала только для активов,
которые действительно регулируются его собственным правом.
Второй урок касается концентрации. Сингапурские банки
активно кредитовали ближайших соседей, и региональный шок
превратился во внутренний. Третий урок касается реакции
государства. Сингапур не замораживал капитал, не скупал
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акции и не компенсировал инвесторам их убытки. Он защитил
валюту и банковскую систему, снизил издержки и позволил
рынкам приспособиться. Инвесторы, понимающие эту модель,
могут предвидеть, как власти, скорее всего, поведут себя в
будущем кризисе.

Этот эпизод показывает также, как власти выстраивают
коммуникацию во время кризиса. Они разъясняли свои меры в
парламенте, в выступлениях и в годовых отчётах MAS, а также
регулярно публиковали данные о вложениях банков и об их
проблемных кредитах. Инвестор, который следит за этими
источниками, может составить надёжное представление о
состоянии системы. Та же практика раскрытия информации
сохраняется и сегодня — в обзорах финансовой стабильности и
заявлениях MAS о денежно-кредитной политике, которые в их
нынешнем виде описывает глава E.I.

Семьям, инвесторам и консультантам, которые держат активы
через Сингапур, этот опыт подсказывает следующие проверки:

Определите, каким правом регулируется каждый актив,
который вы держите через Сингапур, и где находятся
эмитент, реестр и кастодиан.

Оцените свои вложения в регионе в разбивке по странам и
валютам, включая косвенные вложения через фонды,
структурированные продукты и банковские депозиты.

Выясните по опубликованным данным о проблемных
кредитах, нет ли у вашего банка или кастодиана
существенной концентрации кредитов в одной соседней
стране.

Различайте стабильность сингапурского доллара по
отношению к корзине валют торговых партнёров и его
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колебания к доллару США, которые в региональном
кризисе могут быть значительными.

Планируйте ликвидность на период, когда процентные
ставки могут резко вырасти, а рынки — закрыться или
торговаться с глубоким дисконтом.

Не рассчитывайте на государственную поддержку курсов
акций или на компенсацию рыночных убытков: политика
Сингапура неизменно исключала и то и другое.
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