政府在金融系統的參與

政府一方面有明確的責任確保金融系統的運作及發展符合公眾利益，但另一方面，政府的角色亦需受到一定限制。


每個國家或地區的政府對其金融系統都應負起一定的責任。雖然這個責任的具體內容不容易界定，但我相信為了公眾利益或為了限制政府在金融系統的參與，一個清楚說明政府應如何參與金融系統的架構是必需的。在這方面，首先要做的當然是確立金融系統的主要目的。以下我所想到的兩個主要目的若然能有效達到，將會有助經濟增長及發展，最終惠及整體社會：

(a) 將人們的積蓄中轉作為投資，即是發揮金融中介的作用。若能把資金投入到具生產力的用途上，將可使公眾受惠，而金融中介基本上就是指讓某些人的閒資轉到另一些人手裏，使資金發揮更大的效用；及


(b) 提供各種經濟交易（包括金融中介活動涉及的交易）所需的金融基礎設施。


我相信上述兩項已完全概括了金融系統的主要目的，但在兩者之下當然還有第二重的目的，例如提供就業及營商獲利的機會。然而，第二重目的的重要性不應蓋過主要目的，但這一點往往被忽略，因而可能導致出現「重」金融中介機構的私利而「輕」公眾利益的情況。


事實上，政府對金融系統的參與（或限制政府在該系統的參與）其中一個主要的理據，就是為了避免金融系統涉及的「私利」與「公利」出現失衡的情況。回顧香港以至所有其他金融系統的發展，無一不是經歷種種挑戰。這些挑戰有時候對經濟造成重大衝擊，甚至因上述的失衡情況而引起衝突。本港股市於1987年停市便是一個很深刻的例子。


政府參與金融系統的第二個原因，是某些金融基礎設施是屬於「社會公益」的性質，因此從公平競爭或商業成效的角度考慮未必適合由商業機構來提供或運作。我解釋金融基礎設施時，經常都以實物基建來作比喻。像建設機場、道路、隧道等實物基建的目的，就是要安全及有效率地運送人及貨物。同樣地，要安全及有效率地傳送資金，我們便要建設有效的基礎設施，還需要政府參與落實計劃。


那麼政府應該怎樣參與金融系統？參與程度應該有多少？我想這方面要有適當的平衡，我個人認為首先政府要堅決承諾，在促進金融系統達致上述兩個主要目的過程中自由市場的原則會被貫徹遵守。在這方面，由市場力量來發揮作用，肯定比政府部門下達命令來得有效率。正如以上兩個例子所見，政府應該在發現有不足之處的時候才會參與。


具體上，政府在金融中介方面的參與，應只是擔任監管的角色，並致力達致下述的明確目標，即促進：

(a) 穩定；

(b) 專業操守；

(c) 多元化；及

(d) 效率。


在金融基礎設施方面，政府的角色應該是促進服務的發展或提供服務，明確的目標是提供支付、結算及交收的安排，而這些安排具有下述特點：

(a) 在批發及零售層面均可提供多種接通服務的渠道；
(b) 可供本地貨幣及主要外幣的交易使用；

(c) 涵蓋透過各種多元化金融中介渠道進行的交易及有關的衍生工具產品；及

(d) 透過穩健及具經濟效益的系統，即時或盡快完成交易的最後結算。
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