香港的经济前景
虽然外围环境令香港面对许多风险与危机，但在我们评估香港未来的经济表现时，仍然有一些地方令人感到乐观。
在通缩影响下，实质港元汇率贬值，刺激本港出口大幅增长，但与此同时，外围环境却阴霾密布，国际紧张局势不断升级，随时可能爆发战争，以致影响全球经济。虽然开战似乎难以避免，大家都希望战争能很快结束。不过战争始终会带来人命伤亡及财物损失，而且恐怖分子再次活跃进行报复的可能性亦会令人心惶惶，影响消费及投资信心。
香港作为高度外向型经济体系，无可避免地会因为这种发展形势而受到不利影响。不过，我们期望随美元转弱，港元兑其他外币的名义汇率亦会转弱，因此本港所受的影响会比其竞争对手轻微。美国持续庞大的经常帐赤字，表示美元汇率可能会出现重大调整，而且看来调整已在进行中。然而，我们难以断定过去几个月美元汇率变动情况只是开始，还是渐告一段落，亦无法预测有关的调整幅度，因为当中受许多其他因素影响。过去的经验告诉我们，一旦传出战争的风声，美元很多时都会转强。同时，日本亦可能会通过行动或言论来抵御美元的弱势。另一方面，尽管欧元区的经济表现并不突出，但欧元最近却相当受欢迎，加上欧元利率较高，因此继续受到市场垂青。总括而言，我们只好期望三大主要货币的汇率变动会继续支持本港正在复苏的出口贸易。这至少可以使本港无需只透过通缩，令实质港汇贬值以重拾出口竞争力。
另一方面，香港经济将会受惠于内地经济强劲增长势头持续，而且随结构性调整继续进行，相信对香港的裨益会更大。我们不难想像香港的经济最终会与内地经济差不多同步增长。然而，香港目前的增长率只及内地增长率的一小部分，是因为本港正经历通缩引发的结构性调整，我们别无选择，必须经过这个过程。不过可以肯定的是，调整过程总会完结。香港是开放型经济，对外贸易是本地生产总值的两至三倍，出现螺旋式通缩的机会极微。由通缩引起的实质港元汇率的累计跌幅对出口、收入及就业所带来的有利影响，足以抵销由通缩引起的实质利率上升所造成遏抑消费与投资的影响。同时调整过程相信已接近完成，因为香港经济一向都能灵活应变，不过当然我们没有科学方法可以确切计算出我们距离终点还有多远。无疑，对于社会上大部分人士来说，调整过程相当痛苦，而且造成不少损失，不过这条结构性调整的路，我们已走了好一大段，大家务要坚持下去，共同合作，努力使调整过程尽快完成。金管局会尽最大努力，继续确保本港经济所经历的巨变不会对货币及银行体系带来系统性问题。
香港推行货币发行局模式的固定汇率制度，是全球最稳健的货币制度之一，使香港可以享受到目前低企的美元利率的同时，亦可确保港元汇率保持稳定。我知道有些人士提出了不同的意见，希望可以找到引起较少痛苦的方法，避免结构调整，而这些方法大多涉及调整汇率。不过，我们都要面对现实，小心考虑这些方法对金融及经济状况所带来大幅波动的风险，并要认真研究有关的好处是否真的会实现。在银行业方面，虽然我们要密切留意破产与负资产的问题，但只要有关各方都能公平及理性地加以处理，便不会触发系统性危机。全港市民都应该为香港稳妥的银行体系而感到自豪。我不晓得还有哪个地方的银行体系可以在住宅物业价格大跌六成多后，仍能保持稳健，而且银行资本充足比率高企，流动资金充裕，同时亦较过去更具竞争力。
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