外汇基金半年业绩
尽管今年头6个月的投资环境继续充满挑战，外汇基金仍能录得正数的投资回报。
外汇基金在今年第2季的表现有所改善，不仅收回第1季的21亿港元亏损，上半年计整体投资收入更达到115亿港元。详细数字载于今日(7月28日)发出的新闻稿。虽然美元强势在第2季持续，表示外汇基金所持的非美元外币因而蒙受汇兑损失，但香港及海外股票市场回升为外汇基金带来收益。同时，我们在债券市场表现理想，第2季来自这方面的收益达158亿港元，而第1季则为53亿港元。幸好短期利率持续上升并未影响长期利率，因此债券价格继续企稳，但没有人知道这个情况将会持续多久。
我们要谨记外汇基金不单止是投资基金。外汇基金的目的清楚载于《外汇基金条例》，就是「须主要运用于财政司司长认为适当而直接或间接影响港币汇价的目的，以及运用于其他附带的目的」。财政司司长亦可「为保持香港作为国际金融中心的地位，按其认为适当而运用外汇基金以保持香港货币金融体系的稳定健全」。为了达到这些目的，外汇基金必须持有流通性极高的资产，而且在管理方面，我们非常着重保本原则。我们因应这些要求制定外汇基金的投资策略，并由财政司司长经谘询外汇基金谘询委员会及其辖下由我担任主席的投资委员会后批准。因此外汇基金的投资策略与退休基金及其他投资基金的投资策略差别很大。
举例来说，外汇基金的其中一项特别规定是持有美元流动资产，以按照联系汇率制度下的货币发行局运作规则，为货币基础提供十足的外币支持。于今年6月底，货币基础达2,814亿港元，而货币发行局帐目所示的支持比率已超过110%，即是说我们被动地持有3,100多亿港元流动性极高的美元资产（为美元通知存款及美国国库券）。虽然今年直至目前为止，短期美元流动资产相对其他金融资产的表现不算差，但对于这个几乎占外汇基金30%的支持组合，没有多大空间可以让我们主动进行投资管理。
外汇基金的另一项特别规定是，我们承诺持有1998年购入及于其后盈富基金出售计划完成后所剩下的香港股票作为长期投资。香港股票组合目前约占外汇基金的8%。我们相信这是一项有利的长期投资，但这项规定始终局限了我们控制港股短期波动对外汇基金投资表现的影响的能力。
尽管我们会尽可能为外汇基金及香港市民争取最高的回报，但我希望大家能充分理解我们面对的限制，包括要预留一定的港元流动资金，以应付政府提取财政储备。我亦希望社会大众明白，我们能否达到在分帐安排下财政储备的预算投资回报，主要视乎金融市场状况而定。虽然以长期平均数来衡量，预算数字是合理的，但它与实际结果肯定每年都会有出入，而且由于金融市场波动，差别更可能会相当显著。事实上，我在最近一次的立法会财经事务委员会会议上提到，在分帐安排适用的7年里，其中4年我们争取到的回报都高于预算数字。到今年年底时，我们很可能会发觉以能否达标的年数计，所得的结果会符合长期预期的50–50比率。不过，我仍希望平均年度投资回报会高于预算数字。
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