金融监管机构识别风险
央行机构有责任辨识及评估货币及金融稳定所面对的风险。及早洞悉这些风险，不但使我们更能作好准备加以防范，亦可减少风险最终实现的机会。
今周还是不离风险管理这个题目，但我想避开较为技术性的银行风险为本资本充足比率不谈，改谈金融监管机构在辨识及评估风险方面的角色。金融监管机构(尤其负责维持货币与金融稳定者)连同其内部担当市场规管及审慎监管职能的部门，都在监察货币与金融体系的风险及不明朗因素方面有重要的责任。事实上，监管机构有权要求市场人士提供有关资料，并可根据第一手资料分析整体业界的趋势，因此它们在这方面占有先机。此外，监管机构并非直接承受风险，亦不直接牵涉当中任何得益，加上较能紧记以往的事例及教训，因此应能以较客观的态度分析问题。与此同时，监管机构更可参考其他地方同类机构的经验。由于金融市场全球化及金融危机能迅速扩散，这些经验实在非常宝贵。1997至98年金融危机过后成立的国际金融稳定论坛，每6个月左右开会一次。身为这个论坛的成员，我充分体会到各金融监管机构在金融稳定方面保持对话可带来很大的益处。
因此，每当负责维持货币与金融稳定的监管机构就一些事项表示关注或发出警号时，它们通常都有很充分的理由，而且往往是关乎货币及金融稳定面对的风险。当一些人认为当前环境风平浪静，大家尽可放心，风险似乎是很遥远的事，但为免最终被这些风险压倒，无论风险如何遥不可及，提高警觉始终是明智之举。市场人士及中介人若都能注意风险因素，往往便可减低这些风险实现的机会，只是短期内市场活动可能会因而略为降温。识别货币及金融体系的风险愈早愈好。虽然及早防范使风险消弭于无形后，监管机构可能会被指是乱喊「狼来了」或无端令大家扫兴，但老实说，我们宁愿外界这样说，亦不被批评为未能及时警醒大家。
要维持货币稳定，必须有稳健的经济基本因素、庞大储备及审慎的公共理财以作配合，尤其我们已毫不含糊地界定，维持货币稳定就是要根据货币发行局制度维持汇率稳定，上述这些条件更是不可缺少。读者都会记得，金管局是最先指出财政预算赤字庞大、失业率高企及通缩会对联系汇率制度的持续性构成风险的。过去几年在这些问题重重困扰下，汇率稳定仍未受到影响，最少部分是由于我们鼓励各界公开讨论有关的风险。大家在讨论这些风险时，往往以仔细客观的分析作为佐证，而这些不单是金管局的分析，更有来自国际金融机构、评级机构及私营部门的分析。这些讨论有助大家加深了解经济问题及可能带来痛苦调整的解决办法。现时问题仍未解决，但我们亦同时备有具公信力的策略可用，加上结构性调整所带来的成果，香港经济正在强力复苏，使货币稳定面对的风险逐渐减退。
若要辨识及评估银行稳定的风险，往往要先行了解银行营运所涉及的市场运作模式。银行如何经营、持有哪类资产及选择哪类贷款客户当然是银行本身的事，但我希望它们不会介意偶然收到我们就一些银行业务的历史数字及银行本身比照业界平均水平的提示。读者都知道我们最近便提醒银行注意持有债券的市场及利率风险。事实上，虽然按揭业务的风险减退了，但由于债券亦同时是银行资产的重要部分，银行实在不能不注意这方面的风险。说到利率，加息机会已逐渐展现，问题只是加息的具体时间及幅度而已。我在2004年元旦日的《观点》文章谈到新年展望时，曾指出「利率上调幅度可能较预期大，上调时间亦较预期早」。虽然迄今各主要经济体系仍然采取观望及宽松的政策配合，但我对上述可能性的看法仍然不变。我衷心希望我的估计会落空，但重要的是我们所有人都能及早防范及妥善管理好这些风险，至于风险本身最终是否实现已属次要。总言之，在充满动荡和突如其来的市场转角位中，保持稳定才是最重要的。
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