外汇基金与财政储备的新分帐安排
新安排使财政储备的估计投资收入更为稳定，并有助编制财政预算案。 

存放于外汇基金的财政储备在基金整体投资回报中的现行分帐安排自1998年起生效。与财政储备向外汇基金收取利息（如同存放在基金的存款一样）的原有安排相比，过去9年分帐安排使作为政府收入来源之一的财政储备投资回报显著改善。然而，由于金融市场表现每年不同，因此政府帐目中的投资收入数额亦大幅波动，使政府在编制年度预算案时难以准确预测这项重要的政府收入。
虽然政府预算案确有需要列出财政储备的投资收入估计数字，但分帐安排及金融市场波动往往令预算案数字与实际数字有很大出入。熟悉金融市场情况的人士自然能够理解个中原因，但对普罗市民来说，每年预算案数字与实际数字之间的差距在某程度上就成为衡量金管局在投资管理方面的表现的指标。这显然并非现行的分帐安排的原意。基于这种种原因，我们有需要制定新安排，让年度预算案的估计投资收入较容易预测及增加其稳定性。 
因此金管局欢迎财政司司长在昨日公布政府2007至08年度财政预算案时，宣布决定修订分帐安排。由今年开始，外汇基金会就使用存放于外汇基金的财政储备以达到《外汇基金条例》订明基金的目的，支付一笔费用。该笔费用的计算方法是以过去6年外汇基金内的「投资组合」（即整个外汇基金减去拨作支持货币基础的「 支持货币基础的资产组合」）的平均年度投资回报率，乘以有关年度存放于外汇基金的财政储备的时间加权数额。
新安排有3个优点：作为政府收入来源之一的投资收入会较为稳定、编制财政预算案的收入时较容易预测，以及财政储备的投资回报可望有所增加。收入较容易预测，是因为新安排下的费用是按预先厘定的固定比率乘以有关年度存放于外汇基金的财政储备的估计数额（经时间加权）来计算。即使预算案数字与实际数字之间出现差距，幅度亦会很小，而且是视乎有关年度存放于外汇基金的财政储备总额与估计数额的差别有多大而定。透过利用6年移动平均回报率，新安排使投资收入变得较为稳定，是因为平均回报率的波幅显然会比实际的每年波幅小得多，而6年是反映这类组合的投资周期的最佳预测。同时，长远来说投资回报应会增加，原因是财政储备只会分摊外汇基金「投资组合」的收益，不受「 支持货币基础的资产组合」的收益影响，而由于「支持货币基础的资产组合」要为港元货币基础提供十足支持，因此必须投资于流动性极高的美元资产，所以长远而言投资回报会较低，但当然每年的情况都可能会有所不同。
我认为新安排很合适，但大家应注意，使用6年移动平均数，几乎无可避免地意味着在任何一年，「投资组合」的投资回报会高于或低于计算所得的费用。这些差距会计入外汇基金的帐目：在「投资组合」回报较高的年度，实际投资收入会高于支付予财政储备的费用，余额便会拨入外汇基金；相反，在实际回报低于计算所得的费用的年度，基金仍须向库房支付该笔费用。当然，这正是新安排的其中一项特点，能够使财政储备的投资回报更为稳定，以及让财政司司长编制预算案时可以更准确作出预测。
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