发展债券市场
在内地以至整个亚洲地区，债券市场都有相当大的发展空间。在这方面，香港具备适当条件可以提供协助。

上月底「世界经济论坛」在本港召开东亚经济高峰会，亚洲金融合作再次成为议题，而我连同几位来自其他国家或地区的央行行长都有参与其中的小组讨论。讨论期间，大家都深信亚洲区有需要加强互相之间的金融合作，尤其制定适当的财务安排，使个别经济体系在遇到困难时可以得到支援。事实上，亚洲在1997至98年才经历过金融危机，现时区内差不多所有国家或地区的经济又正在急速放缓，加上金融市场大幅调整导致金融体系的稳定备受考验，金融合作很自然受到关注。
加强财务安排形式的金融合作，固然有助维持金融及货币的稳定，但我在讨论时也重申了我经常提到的观点，就是金融合作也应该以提高亚洲的金融中介效率为目标。具体上，我呼吁有关当局致力发展债券市场，使它成为银行体系及股市以外另一个重要的金融中介渠道。我也指出需要发展债券市场作为后备机制，以防一旦银行体系或股市等发展较成熟的渠道受到冲击，仍可继续透过债券市场把储蓄转化成为有用的投资，有利经济增长及发展。

基于这个原因，我很高兴在本月初另一论坛上得悉内地在发展债券市场上已做了许多工夫。这项论坛由世界银行、国家财政部及香港金融管理局联合举办。金管局很高兴能参与举办这次极有意义的活动，我自己更感荣幸有机会在会上发言。我当时较详细地谈了香港在发展债券市场方面的经验，并建议内地在进一步利用当地及国际债券市场筹资时，可以考虑在以下两方面使用我们的金融基础设施。

首先是套用或以其他方式利用本港已有的技术，包括市场庄家制度、托管机制，以及支付、交收与结算系统，以助发展人民币债券市场。这是一项庞大的工程，而关键是要为人民币银行同业支付交易设立一个即时支付系统，就像香港的即时支付结算系统一样。这样做的话，现时内地的银行同业支付系统便可能需要来一次大革新，而不是单单的轻微修整就可应付。据我了解，当局其实非常重视发展现代化的银行同业支付系统，但可能由于整项计划非常复杂，至今的进度颇为缓慢。内地会否考虑另行发展自己的技术或机制？香港银行同业支付系统的模式又是否适合在内地套用？这些问题当然要由内地当局来评审决定。据我了解，像香港这类面积细小的货币地区所采用的银行同业支付系统，应该不可以直接适用于幅员广大的内地。但我们相信假使内地当局认为适当，即使在技术转移中遇上某些技术性困难，也不应无法解决的。在这方面，我们乐意提供协助。

第二是内地更多利用本港的金融基础设施，尤其涉及美元的安排，以发行债券或进行任何金融中介活动。若安排适当，这些活动将不会影响内地资本管制及有关政策的成效。例如，若内地有意发行美元债券，可在香港进行筹划，然后利用我们的市场庄家与托管安排，以及美元支付系统，这样便可能减少整体借贷及偿还外债的成本。此举也会有助巩固香港作为亚洲债券中心及国际金融中心的地位。在这方面，我们同样希望可以提供协助。
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