私营部门对全球金融稳定的看法
来自私营部门的一批市场人士编制的一份全球金融稳定报告，对风险管理极具参考价值。
未知香港金融体系的参与各方有否看过一份题为「迈向更稳定的金融体系：私营部门的看法」的报告。这份报告在今年7月底面世，是由一批来自华尔街主要金融机构的市场人士组成的交易对手风险管理小组II（Counterparty Risk Management Policy Group II）努力的成果。假如大家未有机会参阅这份报告，那么我建议大家最好尽快拿来读一下。报告就载于这个网站www.crmpolicygroup.org。虽然这份报告篇幅颇长，但实在值得细读。特别是金融机构的高级管理层，至少应参阅报告的第一节的引言，以及第二节的概要与建议部分。若他们没有时间再细阅报告的其他部分，可以指派机构内负责风险管理的同事读毕整份报告，并要求这些同事根据报告提出的47项建议与指导原则，来评估机构的风险管理制度。
我最近亦有机会参与该小组主席讲解这份报告的简报会。主席指出，由于系统性金融震荡对金融体系以至实质经济都会造成极大损害，因此为了大众的利益着想，应尽可能防范这类事件发生，若真的发生的话，也应尽力加以控制，以减轻所造成的破坏。虽然类似事件并不是经常发生，但一旦发生所造成的损害极为广泛，因此所有有关各方都应加倍留意，这不仅限于决策者与监管机构，亦包括金融中介机构，它们的参与非常重要。为了防范及减少发生系统性金融震荡的机会，大家需要加倍关注风险管理与监察，以及提高透明度。有些人认为不断加强对有关事项的关注要付上代价，例如金融体系的效率与成效或金融中介机构的自由度与利润会受到影响。显然我们需要取得平衡；这份报告是由来自私营部门的人士编制，实在令人鼓舞，特别是小组主席所说的「大家展示出大将风范，摒弃狭隘的私利，一同为了公众利益编制这份报告」。
报告提出的建议及指导原则分为三大类。第一类是个别机构可以及应该自动自觉采取的行动；第二类是只可以透过机构共同合作，连同业内组织一起采取的行动；第三类是需要政府部门作出相应及／或配合的行动。金管局会详细研究报告提出的建议与指导原则，如果是属于金管局的职责范围及与我们的处境相关的，我们会考虑应如何落实，如有需要，亦会邀请业内公会参与。
报告反覆强调金融基建及稳健的运作的重要性，特别是在面对压力的期间；报告指出这些正是减轻系统性风险的重要因素。就此而言，报告提到场外交易市场的某些环节积压了一些有待签署的确认文件，并建议加以监察。同时，报告亦建议加快发展场外交易的直通式处理程序，以及禁止未经交易各方同意而转让有关产权。我相信金融业的参与人士都熟知这些手法。正正是这些手法令市场在出现调整时更趋波动，甚至令人质疑交易对手的信贷状况，促使市场人士透过平仓、斩仓等行动来试图减低风险。这些行动令资产价格进一步受压，减低市场流通性，以至情况急转直下，形成系统性金融震荡。
凡事早有准备，自然能静观其变，不致惊惶失措。细阅这份报告，落实有关建议，遵从有关的指导原则，会帮助我们作更好的准备。
任志刚
2005年10月13日
