亚洲货币与金融一些值得思考的课题(II)
加强亚洲区内合作及开拓更多元的资金融通渠道，对各方都有好处。
亚洲经贸近十年间迅速融合，但大家似乎都有一个共识，认为金融方面的融合远远未能跟得上。亚洲金融体系进一步融合，将可使其资金融通过程更趋稳定和有效率，有助亚洲取得持续的经济增长和发展，这也是大家所认同的。有人甚至提议将亚洲货币融合的讨论列作长期及策略性的议题，但决策当局暂时未见积极回应或支持。尽管这样，亚洲各国央行正逐步加强多方面的合作。
金融与货币融合的讨论，往往牵涉到亚洲区资金融通渠道的多元化问题。各方意见似乎都认为亚洲区资金融通渠道其实不够多元化，市场过度倚赖银行体系，债券市场却发展不足，影响金融体系的稳健性，假如资金融通出现任何问题，区内个别经济体系可能受到冲击。事实上，亚洲各国央行已致力共同发展区内债券市场，连个别的本地债券市场都受惠。东亚及太平洋地区中央银行会议推出两个亚洲债券基金，便是很好的例子。我认为进一步加强这类工作，并且制订更有系统的合作方案，将可惠及整个亚洲区。
制订任何合作机制时都不能低估金融市场波动的影响。由于亚洲包含极其多元的经济体系，这一点尤其重要。亚洲金融危机过后，金融市场(尤其股市)在近年的波动普遍减少，但这不代表出现更大波动的风险已经消失。事实上，波动减少，更有可能令金融机构对风险管理有所松懈。我们无法预计有什么事件会引发大幅波动，以致暴露一些潜伏的结构性问题，但可以想像全球外贸失衡、日圆套息买卖、风险溢价下降、地缘政治紧张形势、恐怖主义活动、美国次级按揭贷款问题、内地宏调等等，都可以构成一定的风险。尽管投资银行与国际金融机构的分析都认为，亚洲区目前在维持金融稳定方面的条件不错，其中包括美国经济表现与全球其他地区的相连关系已较以往减弱，但据我与区内众多央行行长接触的观察，他们仍普遍持谨慎的态度，而我当然希望他们所担心的全部都不会成真。
为确保亚洲继续保持金融稳定，我们必须正视金融市场的结构性问题。市场资金过度集中与市场大户和对冲基金缺乏透明度等，仍然备受关注。此外，市场对创新的金融产品趋之若骛，但对所涉风险的认知与管理却似乎不足。我完全同意金融产品推陈出新可以促进金融效率和稳定，但对于某些地区，当其金融体系仍未发展成熟，连最基本的资金融通，即是以有效及多元化的渠道把本地储蓄转化成为投资资金仍未做到，却已急不及待推出像信用违责掉期合约等衍生工具，我实在不敢苟同。
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