综合利率
金管局编订综合利率，以供银行管理利率风险参考之用，但厘定息率仍纯属银行本身的决定。
金管局已就本身在厘定本港利率方面的角色发表过多篇文章(尤其在本专栏)，但我不时留意到外界对此仍有点混淆。由于当中牵涉的政策目标有时看似互相矛盾(尽管其各自的出发点都是好的)，为使各界更清楚了解金管局的角色，我们可从两个不同的政策范畴来探讨。
首先当然是货币政策。本港货币政策的目标很明确，就是维持汇率稳定，因此金管局在厘定利率方面不应有任何角色。但在现实世界中货币管理并非这样简单，尤其香港作为国际金融中心，资金进出自由，情况更是如此。根据金管局所作明确且无酌情考虑的兑换保证，我们会按照固定汇率以美元买入或卖出港元，因此货币基础的数额会因资金流入及流出而增减。在此情况下，银行同业拆息必然会波动，以致银行客户存贷利率也会波动。但正如我们在1997至98年间所见，利率波动过度剧烈可能对借款人、金融市场及物业市场造成重大的冲击，以致对金融体系(尤其银行体系)的稳定构成无法承受的风险。因此，在无损金管局维持汇率稳定的决心的前提下，我们制定了一些方法来遏抑利率波动，其中包括将数额庞大的外汇基金票据及债券列作货币基础的一部分，银行可凭这些票据及债券作为抵押品，向贴现窗借取流动资金(在大多数情况下，基本贴现率定在联邦基金目标利率再加150基点的「惩罚性」固定溢价)，从而减少资金流出对利率造成的上调压力。此外，我们引入强方兑换保证(连同现有的弱方兑换保证)及10仙(1,000点子)为兑换范围，使利率得到进一步的缓冲保障，从而应付资金流入带来的下调压力。但我们在货币政策层面可以做到的便只此而已；在自由竞争的环境下，存贷利率仍是由个别银行自行厘定。
然而，我们也身肩另一政策范畴，即维持银行体系的稳定及有效运作的职责。如上文提到，利率波动可能会影响银行体系的稳定。我们除了在可行范围内(主要透过完善货币体系的结构)减少利率波动，也不断鼓励银行审慎管理利率波动带来的风险，而管理利率风险的一个明显做法，就是因应资金成本厘定贷款息率。由于利率管制已完全撤销，现时存款利率(可能只有储蓄存款例外)与银行同业拆息的关系较以往密切，而我在上文已指出过同业拆息的波动可以很大。贷款方面，现时以银行同业拆息(例如香港银行同业拆息)作为厘定息率参考的贷款比重无疑已较以前增加，但大部分银行贷款(例如按揭)的息率仍以最优惠利率作为参考，而在正常情况下，最优惠利率只会跟随联邦基金目标利率调整。相信读者都记得1997至98年间银行同业拆息频频升至远高于最优惠利率的水平，可能也记得在截至2005年5月的18个月间，银行同业拆息降至接近零，而由于当时最优惠利率没有相应下调，市场竞争便导致按揭利率降至最优惠利率减2.8厘的水平(更以现金回赠作招徕)，埋下其后银行同业拆息回复至正常水平而最优惠利率却「超加」的伏线，结果对本港经济，尤其住宅物业市场造成颇大的冲击。
为保持金融体系稳定及健全，我曾罕有地发表一些言论，试图缓和最优惠利率「超加」的潜在不利影响，但我同时强调存贷息率仍然纯属银行本身的决定。至于建议采用综合利率，我只是鼓励银行妥善管理利率风险，并非有意影响存贷息率的厘定。消费层面的事项不属金管局职能范围，我们无意置喙，而对于银行是否按照综合利率再加2厘或3厘作为贷款利率，仍纯属银行本身的决定。
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