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1997年の危機は、今日シンガポールを金融センターとして利用する人々に
とっても、なお重要な意味を持っています。その教訓は、リスクの集中、
資産の法的な所在地の重要性、そして危機における国家の行動に関わるも
のです。

第一の教訓は法域に関するものです。CLOBの投資家はマレーシア株をシ
ンガポールで購入していましたが、その株式は引き続きマレーシア法に服
しており、その法律は一夜にして変更されました。金融センターが安定し
た法と自由な資本移動を提供できるのは、実際にその国の法律に服する資
産に限られます。第二の教訓は集中に関するものです。シンガポールの銀
行は最も近い隣国に多額の貸付を行っていたため、地域的なショックが国
内のショックへと転化しました。第三の教訓は国家の対応に関するもので
す。シンガポールは資本を凍結せず、株式を買い支えず、投資家の損失を
補償することもありませんでした。通貨と銀行システムを守り、コストを
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削減し、市場の調整に委ねたのです。このパターンを理解している投資家
は、将来の危機において当局がどのように行動する可能性が高いかを予測
することができます。

この出来事は、当局が危機の中でどのように情報を発信するかも示してい
ます。当局は議会での答弁、演説、そしてシンガポール金融管理局
（Monetary Authority of Singapore、MAS）の年次報告書を通じて措置を説
明し、銀行のエクスポージャーと不良債権に関する数値を定期的に公表し
ました。これらの情報源を追う投資家は、システムの状態について信頼で
きる見方を形成することができます。こうした開示の慣行は、今日でも
MASの金融安定性レビューや金融政策声明に引き継がれており、その現在
の形は第E部第I章で説明しています。

シンガポールを通じて資産を保有する家族、投資家およびアドバイザーに
とって、この経験からは次のような確認事項が導かれます。

シンガポールを通じて保有する各資産がどの法律に服しているか、
また発行体、登録簿および保管機関がどこに所在しているかを特定
すること。

ファンド、仕組商品および銀行預金を通じた間接的なエクスポー
ジャーを含め、地域へのエクスポージャーを国別・通貨別に把握す
ること。

銀行または保管機関が特定の隣国一国に重大な与信の集中を抱えて
いないかを、公表されている不良債権の開示情報を用いて評価する
こと。

シンガポールドルの貿易加重ベースでの安定性と、米ドルに対する
変動とを区別すること。後者は地域的な危機において相当な幅にな
り得ます。

金利が急上昇し、市場が閉鎖されたり大幅なディスカウントで取引
されたりする可能性のある期間に備えて、流動性を計画すること。
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株価に対する公的な下支えや市場での損失の補償には頼らないこ
と。シンガポールの政策は一貫してその両方を排除してきました。
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