外汇基金：2000年的初步数字
尽管外汇基金在港股与欧元方面蒙受损失，但由于美国债券市场表现理想，所以在2000年仍录得微利。
两星期前，我曾在本专栏里预告外汇基金在2000年的投资表现。现在我们已掌握了比较具体的初步数字，可以跟各位读者分享。
如预期一样，随着恒生指数在2000年全年倒跌，我们的港股组合亦录得亏损。按市价计，亏损达116亿元。只要港股组合仍然占外汇基金相当的比重，股市表现反覆，外汇基金的投资表现必然会受到影响。年内，我们继续透过盈富基金的持续发售机制，在不影响市场的条件下成功出售466亿元的港股。不过，在去年底，我们仍然持有1,507亿元的港股。根据我们就外汇基金应能承受的波幅所定的目标，外汇基金应最终保留约500亿元的港股。到目前为止，外汇基金投资有限公司已成功出售了约900亿元的港股，该公司会继续以专业的方式，逐步出售余下现值约1,000亿元的港股。
尽管接近年底时，欧元兑美元汇率略为回升，但全年计，欧元兑美元，亦即兑港元（外汇基金的记帐货币）的汇率仍然贬值了8%。年内，日圆亦大幅贬值。根据管理外汇基金的审慎长期投资策略，除美元外，外汇基金也会分散投资于其他外币。根据外汇基金谘询委员会决定的投资基准，欧元的比重是15%，日圆的比重是5%。在实际执行上，为了争取最高回报，或尽量减少如2000年内出现的短期市场波动引致的亏损，我们可以略为偏离这些基准。美元偏强自然会令我们在其他外币的投资出现亏损，反之亦然。因此，我们全年在欧元与日圆方面的汇兑亏损达112亿元。
不过，我们在债市方面的表现则相当理想。我们参照美国国库券的收益率曲线作出适当的策略性部署，成功减轻去年上半年加息造成的不利影响，并能从下半年的利好环境中获益。美国政府由于录得财政盈余而回购债券，为债券价格提供支持，亦使我们受惠。来自债券的利息收入与投资收益，再加上所收到的股息合共达674亿元，数目相当可观，足以抵销港股造成的损失及汇兑亏损，令外汇基金全年整体投资收入达446亿元。加上2亿元的其他收入（主要来自银行牌照费），总收入达448亿元。
尽管如此，我们还要把利息支出计算在内，因为外汇基金颇大部分的资产都是借入的资金。例如，我们合共发行了1,093亿元的外汇基金债券及票据，以促进银行体系的流动资金管理，以及推动本地债务市场发展。外汇基金在管理投资组合的流动资金时，亦会向银行借入资金。2000年全年的利息及其他支出达105亿元，因此，净投资收入为343亿元。
当然，根据1998年4月起生效的分享收益安排，港府财政储备亦会分享外汇基金的净投资收入，以及分担外汇基金所承受的投资波幅。在这343亿元净投资收入中，181亿元会累计至财政储备，剩下的162亿元则拨作外汇基金的累计盈余，增幅为5.6%，增长只属温和，但却是得来不易。至于2000至2001财政年度财政储备的总投资收入究竟有多少，以及这些收入对预算案的影响，目前仍言之尚早。今个财政年度尚有3个月才完结，以今时今日的金融市场来说，3个月可以发生很多事。2000年11月底，我们仍然看见外汇基金会录得亏损，累计盈余会减少，但只消一个12月，一切也改变过来。
因此，要讨论2001年的投资前景，更是难上加难。为免令读者失望，我只会说2001年的投资气候仍然不明朗。美国刚刚调低了息率，并相信会再度下调。全球经济前景主要得视乎美国经济走势而定。不过，我们会一如既往，竭尽所能为全港市民管理好这笔丰厚的储备。
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