與時俱進
香港必須與時俱進，發揮其作為內地資金融通平台的功能。
中國人民銀行行長周小川在2005年9月30日舉行的香港銀行公會周年晚宴上發表了以「與時俱進」為題的演講，有幾位特別留意香港金融發展的記者問我如何理解這篇演詞。周行長是就維持香港的國際金融中心地位，提出「與時俱進」的意見的。

當然，我們大家都應該與時俱進，留意周遭的變化，才不致落後。這句話永遠合用，尤其是在面對瞬息萬變的環境時，「與時俱進」更為重要。能夠預測轉變的出現，並作好準備的人，成功機會自然大得多。因循守舊只會落後於大勢。這是不爭的事實。

我不喜歡公開闡釋別人的說話，因為怕會斷章取義或者曲解別人意思。不過，周行長發表的是一篇重要的演詞，討論的內容對香港極為重要，甚至特別提到《基本法》第一百零九條規定的「保持香港的國際金融中心地位」。金管局對此是負有某些間接責任的，因為《外匯基金條例》賦予財政司司長權力，為保持香港作為國際金融中心的地位，而運用外匯基金以保持香港貨幣金融體系的穩定健全。因此，我就破例一次，與大家分享我對這篇演詞的理解（當然這都是我的主觀意見，當中可能有偏頗之處）。由於有關的政策並非在金管局的權力範圍內，因此我提出的意見主要集中於瞬息萬變環境，而較少涉及香港該如何與時俱進。

周行長清楚說明香港身處的金融環境不斷急速變化。他提出六個重點。第一，以國際標準而論，內地儲蓄率高，而且還在上升，這與美國儲蓄率趨於零成強烈對比。我認為這是指出內地異常龐大的儲蓄（相對其國內生產總值），亟須被引導至需要集資以進行有利經濟增長及發展的人的手上。問題是怎樣才能做到。

第二，內地錄得外商直接投資淨流入，或許由於內地資金充裕，內地有關當局開始鼓勵本地儲蓄「走出去」。我認為這是指國內的資金過於充裕，以致在貨幣管理方面，在處理高儲蓄率加上資金流入對貨幣環境的影響時，是存在一定困難的。因此，有關政策要有所轉變，要從「獎入限出」，改為鼓勵本地儲蓄「走出去」。但要達到這個轉變有許多問題，其中最重要的當然是怎樣才能做到，如開放資本帳應依照的時間表、怎樣管理改革開放的風險，以及怎樣處理推動這些改革時的政治過程等問題。

周行長提出的第三點，是內地的國際投資淨額已改變。我認為這是指內地國際投資淨額已錄得正數，而且繼續增長。這是事實。若連同其他較早前周行長提到的重點一起分析，這即是說時代的轉變可能導致內地對外商直接投資政策的修改，或至少是對這項政策的重視程度有所轉變。事實上，周行長提出的第四點就是「有人提出不同以往的外商直接投資設想」；以及第五點「内地對（內地企業的）海外上市集資有些批評」，以至第六點「香港面向國際市場為內地籌資外匯資金的背景正在改變」。這便引伸出香港的一個關鍵問題，就是香港能否在這些轉變下保持其作為內地企業海外上市集資中心的地位。

的確，時代不斷轉變，但我認為香港已作好充分準備，能與時俱進，保持其國際金融中心地位。希望大家聽起來不會覺得我自滿。我清楚知道除了要維持現行的工作外，我們應該着重在調動內地的儲蓄方面發揮重要作用，包括協助內地的儲蓄「走出去」以及引導這些儲蓄至需要籌集資金的內地企業。同時，我也清楚知道我們應該採取甚麼策略：對於如零售銀行業等受地域限制的金融服務，我們應該爭取放寬香港金融機構進入內地市場的限制。對於如資本市場等沒有地域限制的金融服務，我們應該改進香港的金融基建，以能更有效配合內地的投資者與集資者的需要。

儘管香港已作好準備，務求做到與時俱進，例如在香港發展人民幣業務（更確切地說，是發展我們處理以人民幣結算的金融交易的能力），但成功與否取決於多項先決條件。我們熱切期待這些環節出現有利的發展。容許我以一句廣東話的俚語來作結：放「碼」過嚟啦！
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