人民币业务
上周在本港推出的个人人民币业务反应理想。
上星期本港银行开始提供人民币存款及兑换服务，市场反应令人非常鼓舞。经过各间参与银行及清算银行精心筹划及执行，一切进行顺利。过去几个工作日的人民币存款稳步增加；至少从金管局的职责（包括本港货币、银行监管、金融基建及香港的国际金融中心地位方面）的角度来看，这种增长步伐是可喜的，亦无对港元造成影响。事实上，近日港元偏软的原因是由于美元兑其他外币转强，及港元利率回报极低。参与提供人民币服务的银行一方面本审慎的经营原则，另一方面亦以具竞争力的条款提供这项新服务，并设有所需的风险管理制度。现时人民币服务的规模只属起步阶段，但本港金融业增添了这项新元素后，将会对维持香港的国际金融中心地位产生重要的策略作用。
截至3月3日星期三收市时，从我们向14间银行调查所得，人民币存款总额接近15亿元。这些存款的主要来源有两个：一是本港消费者目前已持有的人民币，这当中的一部分已如所料流入银行体系的帐目内。本港消费者手头仍可能会保留一些人民币，但相信是属于较小的数额。另一来源是基于预计日后有需要使用人民币，或作为另一种储蓄的货币，因而把港元兑换作人民币。市场传言指人民币有机会升值，也可能驱使人们转存人民币，但相信所占比例很小。无论如何，回报差距及预期汇率变化（不论这预期是否合理），都是左右人们如何重新调配投资的因素。我们有理由相信目前人民币存款及兑换服务的规定，包括每人每日兑换最多20,000元人民币的限制，不会助长炒卖人民币的活动。
此外，人民币业务的价格竞争情况颇为健康。各银行存款利率之间的差距颇大，但预计日后银行取得较多经验后将能更有效地厘定息率及收费，使利率差距收窄。银行在这方面并无任何卡特尔式的同业安排，因此预期价格（即利率）将会在自由市场的力量推动下逐渐融合，大家不妨留意。但基于银行收费结构各有不同，提供的金融产品也有分别，估计定价最终仍会有一些细小的差距。根据初步观察，存户似乎不大重视银行间的细小息差，反而重非价格方面的竞争，例如现时人民币的专用储蓄存摺已成为部分人的收藏对象，相比在原有多种货币的储蓄存摺内加入人民币的产品更受欢迎。
读者可能有留意我经常提及货币的传统功能，就是作为交易媒介、储存财富的工具及会计单位。货币的币种（尤其作为交易媒介时）可能对有关交易涉及的经济活动有重要影响──提供多一种货币作为交易媒介的方便，可能对相关的经济活动有推进作用。除了发展纯粹金融业务的考虑外，这可能是往往被忽略但又值得注视的一个重要考虑。此外，由于人民币尚未完全自由兑换，我们还需要确保在进一步开拓有关在内地以外的范围使用人民币时，不会影响内地货币政策的成效及人民币本身的稳定。
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