促進金融中介活動
金融中介 － 即把儲蓄引導至投資的過程 － 是金融體系存在的目的。監管機構的責任就是平衡其中各方的利益。

讀者可能會留意到我曾在本欄反覆強調金融中介機制(即把儲蓄引導至投資的過程)對經濟增長及發展的重要。我這樣做的理由很簡單：金融中介本來就是金融體系存在的首要目標，但這一點在金融體系的發展及運作過程中很容易被忽略，或淪為只屬次要的考慮。

金融中介活動牽涉很多不同方面，包括持有儲蓄的人、需要資金投資的人，以及金融中介人。他們的利益不同，角色亦有異。持有儲蓄的固然希望以最小風險獲取最大回報。尋找資金的就盡量以最低成本及最少的附帶條件獲取融資。金融中介人則希望在提供服務予儲蓄者與借款人時，盡可能發揮最大的影響力，並從中獲取最大的利潤。將儲蓄中轉作投資的機制是經濟增長與發展的關鍵，監管機構的要務，就是盡量平衡這些不同的利益，以及促進中介機制的穩定、健全、多元發展與效率。

完全順應自由市場發展，即當局對金融中介機制毫不參與，避免承受有關的道德風險，固然有莫大的吸引，但基於一些明顯的理由，這卻是行不通的。上述三方面對金融中介機制的運作方式都有不同影響，它們為保障本身利益而組織起來成為一股力量的能力亦不相同。手頭儲蓄有限的人士是沒有能力保障自己的，相反金融中介人往往能夠組織起來，在提供服務及釐定價格方面達成一致的做法，但這不一定會促進自由競爭。至於物色投資資金的人士，則視乎他們在市場的影響力而定，其主宰借貸條件及條款的能力亦高低有別。在此情況下，我們需要監管金融市場及金融機構的有關當局。事實上，這些監管機構已成為各地金融體系中的重要部分。即使如此，監管當局要有效執行職務及保障公眾利益，亦並非暢通無阻。

回顧任何金融體系的發展歷程，我們無可避免都可以事後孔明，發現某些事件(甚至影響極大的危機)或許可以有其他更好的方法來處理。但重要的是若未能先發制人加以防範，便要從錯誤中汲取教訓。若有幸能及早發現問題所在，便應果斷地採取有效措施改革金融體系。要在平靜的日子改變現狀，遇到的阻力恐怕比在危機當前的大，但這些事情總不嫌過早，無論如何應盡量爭取及早處理。如果能夠全面解釋改革措施的目的，並與各有關方面理性商討，便可事半功倍，不但增加推行改革的成效，更能避免許多負面的情緒反應。

我們在這方面有不少好的例子，包括撤銷《利率規則》、引入存款保障制度、促進業界共用商業及個人信貸資料，以及制定《銀行營運守則》與其他不同的監管措施。這些都是就銀行體系這個特定的金融中介渠道推行的措施，而論穩健程度及效率水平，本港的銀行體系在全球榜上位於前列位置。此外，本港更致力推動金融中介渠道的多元化發展，其中包括發展債券市場來加強金融穩定。這項工作早在90年代已經展開，最先推出的是外匯基金票據及債券計劃。這個計劃迄今已發展至1,220億港元的市場規模，並且成為債券定價的基準，以及建立了可供其他債券使用的交收結算機制。但我們仍需加倍努力，使本港金融中介活動邁向更多元化的層面。

金融改革未必可以立竿見影，即時顯現成果，但我希望亦深信這具前瞻性的改革路向可以持之以恆。無論是手持儲蓄或尋找投資資金的人，都可利用本港的金融體系(即使現時存款息率偏低)；金融中介人亦應能充分明白有效的金融體系要符合廣大的公眾利益。謹此希望有關各方繼續支持金融改革的工作。
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