香港经济的结构性调整
香港经济正经历痛苦但无可避免的结构性调整。在这过程中，金管局的职责是维持稳定的货币与银行经营环境，使调整能顺利进行。
中国内地持续推行改革开放，最终会加强与全球各地的经济融合。由于内地具有深厚的潜力，可发展成为举足轻重的经济体系，这种融合作用将会对全球的产品组合，以至各国与内地的贸易及金融关系带来影响。由于香港地理上紧贴内地，与内地也建立了广泛的联系，因此一直以来我们感受经济融合所带来的影响，远比全球任何其他经济体系都大。事实上，香港本身正加快与内地经济融合的步伐，当中涉及深远的结构性调整。
这场结构性调整所带来的痛苦，相信社会大部分人士都已感受得到。最初中港两地价格悬殊，人流、资金流及产品流不平均，以及两地经济的规模差距较大，都是导致香港价格下调的部分原因。基于透过汇率来达到调整的风险太大，尤其香港在政治过渡期后随即遇上亚洲金融危机，特区政府宁愿选择本地价格下调的路向。在这形势下，香港持续通缩接近5年，影响所及，经济增长步伐放慢，失业率也高企。结构性调整结束时，香港应能更全面地从内地经济加快增长中得益。
任何形式的经济结构调整，都会对不同经济环节及社会层面造成一定程度的冲击，更可能影响政治、社会、经济及金融稳定。在香港的情况里，楼价下跌影响不少置业人士，并使社会萌生强烈的不满情绪。与楼价下挫一样，金融资产价格下跌影响了整体消费者信心及经济增长。由于国际资金流向不定，金融资产价格有时更倾向过度调整，影响金融稳定。消费价格下跌及收入减少，也令公共财政显著恶化，最终可能影响外界对港元及货币稳定的信心。结构性调整可以造成极大的冲击，以致超出人们可以忍受的地步，甚至触发一些对社会造成重大冲击的反应。政府的工作是要妥善处理这些潜在风险，并尽可能维持稳定的环境，使无可避免的结构性调整可尽快及有效地完成。
由于结构性调整幅度甚大，加上不利的周期因素令形势加剧，令政府当局这项工作变得特别棘手。此外，经过多年的经济繁盛时期，社会大众的期望也较前更大。金管局参与维持社会稳定这项工作的具体角色，是维持货币与银行体系的稳定。我们虽然面对重重困难，但相信已履行了责任。经过5年严峻的结构性调整，加上亚洲近期史上最恶劣的金融风暴、楼市与科技泡沫爆破，以及非典型肺炎疫症，本港的货币与银行体系以任何标准来衡量都仍稳健如常，市场对联系汇率的信心维持强大。举例说，现时1年期美元兑港元远期汇率所展现的是折让而不是溢价，10年期港元外汇基金债券的收益率与同期美国国库券收益率的差距接近零，银行不良贷款比率为3.83%。尽管负资产住宅按揭为数众多，但按揭贷款拖欠比率只有1.05%。
我们很难预计这场痛苦的结构性调整何时会完结，但由于来自内地的人流及资金流较前增加，调整幅度似乎已收缩。此外，我们有理由相信最痛苦的时刻已经过去，同时调整过程正进入最后阶段。
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