外汇基金的风险管理
为加强外汇基金投资的风险管理而付出的费用是值得的。
1997至98年的亚洲金融危机显明我们需要正视金融市场越趋全球化而引起的风险（资讯科技长足发展，令金融市场更为波动）。相信读者们都知道，鉴于金管局有需要进行各种类型的金融活动，且作为银行业监管机构，因此一直致力促进及加强香港金融体系以至金管局本身运作上的风险管理。举例来说，我们几年前开始对银行进行风险为本监管，明年我们便会按这原则实施《资本协定二》。我们亦采纳国际货币基金组织对香港的金融体系评估报告提出的所有有关金管局的建议。我在撰写本专栏的文章时，亦非常关注风险这个课题。每当有需要时，我会透过本专栏与各位分享我对金融市场走势、发展及前景的一些有别于主流意见的想法，让大家作不同角度的分析。
外汇基金的投资管理亦是金管局加强风险管理的环节之一，目的是使外汇基金一方面能取得高于基准投资组合（由财政司司长经谘询外汇基金谘询委员会后决定）的投资回报，另一方面又避免因投资管理方面的问题对外汇基金造成不利影响。近年国际金融市场异常波动，为了保障外汇基金在这些市场的投资，我们投入更多资源加强风险管理是值得的。
金管局多年来加强风险管理，在很多方面影响到金管局聘用外聘投资经理管理外汇基金的做法，其中包括以下措施：
(a) 将多币种定息投资组合逐步重组为专门的单一市场组合，令外聘投资经理能发挥其对特定市场的深入及专门的知识，紧贴市场脉搏，而无需分散注意力于多个市场。
(b) 透过增聘外聘投资经理，扩阔外汇基金的投资范围，从而采纳更多不同的管理模式及投资市场，目的是增加市场深度、分散投资及提高回报。分散投资可减低对个别外聘投资经理的倚赖。同时，我们亦限定某一外聘投资经理所管理的资产的实际数额以及所占比例 ── 外聘投资经理亦不应过度倚赖来自管理外汇基金的业务。
(c) 引入更严谨的汇报及监察要求，确保外聘投资经理遵守既定指引，及按指引所容许的偏离基准限度来运作（即承担一定程度的风险）。
(d) 加强利用托管机构监察外聘投资经理遵守指引的情况。
加强对外聘投资经理的风险管理是财政司司长经谘询外汇基金谘询委员会后批准的，务求能做到防患未然。当然，这样做无可避免地涉及额外支出，例如支付给外聘投资经理及托管机构的费用会增加，但同时外聘投资经理亦要多花精力管理外汇基金的投资组合。增聘投资经理，每位所管理的金额会较少，此举亦使我们可以得到的折扣优惠减少。不过，我们认为为了加强风险管理而付出较高费用是值得的。这是因为若有任何事故发生，所引致的潜在财政损失可能会相当庞大，更不要说可能会因此而动摇公众的信心及影响外汇基金管理的公信力，这是金管局非常重视的。我亦要指出虽然近年金管局的外聘投资经理及托管机构收取的费用有所增加，但仍远低于市场上其他同类投资者所支付的费用。
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