金融穩定論壇就有關中央銀行操作的建議

金管局具備足夠能力，推行多項已發展市場為紓緩金融體系壓力而正在實行或考慮實行的措施。

金融穩定論壇(「論壇 」)最近發表有關提升市場及金融機構抵禦風險能力的報告。該報告是論壇應七大工業國財長及央行行長去年10月提出的要求而進行詳盡研究的成果；七大工業國財長及央行行長要求論壇「分析導致這次危機的成因及所暴露的弱點，並提出建議，以提高市場及金融機構日後抵禦風險的能力」。

作為論壇的成員之一，我有機會參與近期討論這次危機的成因及補救方法的會議，並審閱了報告的草稿。我也就其中部分課題在本專欄撰寫了多篇文章，讓社會大眾對已發展市場的現況有更多了解。大家如果對國際金融有興趣的話，可以看一看這份報告，但恐怕大家已看膩了與次按有關的資料。然而，香港作為國際金融中心，將來也有可能面對類似問題，加上《基本法》明文規定須維持香港的國際金融中心地位，因此無論我們現時有否受到影響，也必須對已發展市場目前面對的問題有更深入了解，從中汲取教訓，作為日後的參考。金管局現正分析論壇提出的建議，研究是否適用於香港的金融體系。

論壇提出的許多建議都需要國際金融機構作進一步討論及研究，包括負責設定國際標準的機構，如巴塞爾銀行監管委員會、國際證券事務監察委員會組織、國際貨幣基金組織，以至論壇本身。我們會繼續參與有關討論，監察與香港有關的發展形勢，並會在適當情況下提出意見及分享經驗。然而，其中有關加強監管當局對風險的應變能力，以及為金融體系一旦出現壓力作好準備等多項建議，個別地區其實已可盡快開始作出研究。金管局在維持香港貨幣與金融穩定的工作中，一直有密切留意這些建議涉及的範疇，我們也會參考報告的相關內容。

報告提出的其中一項建議關乎中央銀行操作。相信大家也留意到，由於美國的金融體系正面對極大壓力，紐約聯邦儲備銀行推出了向金融體系提供流動資金的新渠道，包括提供期限較長的貸款，接受多種不同類別的資產為抵押品，並可向非銀行金融機構提供貸款；與以往只會向銀行提供短期（隔夜）貸款，並只接受政府債券為抵押品的做法不同。鑑於金融體系可能不時面對極大壓力，以致阻礙資金融通，令經濟活動受影響，中央銀行有責任減輕有關壓力，確保金融體系繼續暢順運作。論壇特別提及這項重要的責任，並建議「中央銀行操作架構在操作的頻密程度、貸款期限、可供運用的工具，以及交易對手與抵押品的類別方面，應具有充足的靈活性，以應付特殊情況 」。

在香港，對於金管局作為「最後貸款人」的角色已訂有高透明度及詳細的政策。我相信香港是其中少數如此清晰地列明其「最後貸款人」政策的地區之一。有關政策聲明在1999年6月發出，其後不斷予以更新，並載於金管局網站。大家會留意到至少在抵押品及貸款期限方面，金管局的操作架構已具備論壇所建議的靈活性，並與聯儲局最近推出的措施相符，我們更就可接納為抵押品的多種證券制訂折扣率。然而，我們會慎重考慮論壇報告內的建議，研究是否有進一步改善的空間。
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