利率波动的管理
鉴于国际资金流向迅速变化及其他因素会令利率波动，银行应采取适当措施，尽量减少盈利受到的影响。作为银行监管机构，金管局将继续透过现场与非现场审查及审慎监管会议来监察个别银行的状况。
本港银行业竞争激烈，持牌银行都可自行厘定存贷息率。市场竞争使存户及借款人同样受惠：香港银行公会撤销《利率规则》以来，存款利率(尤其大额定期存款)在扣除接受零售存款的成本后已较为跟贴银行同业大额拆借息率。贷款业务的竞争更趋激烈，导致按揭利率相对最优惠利率下降超过4个百分点(由1997年最优惠利率加1.5厘，降至今年较早时最优惠利率减2.75厘)，尽管按揭利率低于最优惠利率的幅度自5月中开始已告收窄。
如果持牌银行打算继续以最优惠利率作为厘定按揭利率的参考基准，新造按揭息率相对最优惠利率仍可能要等多一点时间才会稳定下来。另一方面，有些意见质疑参照最优惠利率来定出按揭利率是否仍然适当。根据这个安排，如果要调高现有按揭的利率，所有以最优惠利率作厘定基础的贷款的利率都会相应调高，致使利率调整缺乏弹性。另一点可能更值得关注的是，大部分银行的最优惠利率都未能迅速反映资金成本的变化。
基于本港货币体制的特质，利率波动可以相当大。作为国际金融中心，我们经常面对大量资金流入及流出，但由于实行联系汇率制度，资金流向的变化便会带动港元利率在美元利率附近水平波动。然而，促使最优惠利率变动的原因，通常是美国联邦基金目标利率变动，以及本港贴现窗提供港元流动资金的基本利率即时作出相应调整。因此，即使资金成本已经大幅度变动，但却未必可以迅速从最优惠利率的调整中反映。
在过去因资金流入导致港元利率显著低于美元利率的18个月中，资金成本下降可能反映在按揭利率与最优惠利率之间的差距扩大，而不在最优惠利率本身的调整。以今年较早时银行同业拆息实际水平接近零，但「正常」水平应该在3厘左右计，像2.2厘(最优惠利率5厘减2.8厘)的按揭利率显然是无法持续的，对于储蓄存款基础较小的银行来说尤其如此。这正是目前部分银行所面对的两难局面。随着金管局推出三项优化联系汇率制度运作的措施，使港元利率最终得以正常化，部分银行已发觉很难将现有按揭贷款的净息差维持在一个合理的水平上。它们若要调高按揭息率，其最优惠利率上调的幅度便要大过存款基础较大及较少倚赖银行同业拆借资金的竞争对手，以致影响其他以最优惠利率为基础的贷款业务，甚至削弱银行的竞争能力。相反，若不调高按揭利率，这些银行的净息差及盈利便会受到遏抑。这便形成了近期首次出现的最优惠利率两级制现象。
此外，银行已收窄按揭利率低于最优惠利率的幅度，但这只会适用于新造按揭。虽然相对银行同业拆息约3厘的正常水平，现时新造按揭的息率约为最优惠利率减2厘(或若最优惠利率是6.5厘，则为4.5厘)似乎较前合理，但利率波动的风险仍未得到适当处理。试想资金流走(不论原因为何)导致港元利率在一段时间内持续高于美元利率，同时联邦基金目标利率又没有调整，使最优惠利率无法按照以往的做法上调。这样的话，银行的资金成本将会上升，但却缺乏机制相应调高现有按揭的利率或其他以最优惠利率为定息基础的贷款利率。
面对利率以至资金成本的波动，银行或者可以在调整最优惠利率方面作出更迅速的反应。尽管作为监管机构，我们关注银行盈利会否因资金流向波动而受影响，但我们仍宁可留待银行自行处理贷款利率的事，并将继续透过现场与非现场审查及审慎监管会议来监察个别银行的情况。然而，我们已向业界提供用作计算平均资金成本的不同模型的研究结果，希望银行藉此能更妥善管理有关利率波动影响盈利的风险。银行是否作出调整，纯属银行本身的决定。此外，假设其他因素不变，我们推出的三项优化措施，可能已进一步遏抑利率的波幅(以港元利率偏离美元利率的具体幅度及持续时间计)。但现实世界中各种因素不会恒常不变：美国对外贸易失衡、短期利率上升但长期债券利率下跌之谜、欧洲及日本经济表现相对疲弱、人民币汇率制度日后可能改变，以及对冲基金的问题渐现，势必使国际资金流向更为波动。
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