金融中介機構的基本責任

金融中介機構的主要功能是把儲蓄轉化成為投資。金融體系的穩定及有效運作，有賴這些機構切實履行融通資金的基本責任，避免從事窒礙金融中介功能的活動。


我在《觀點》專欄每次談到金融業或香港的國際金融中心角色時，往往會提及「金融中介」這個技術名詞。金融中介或中轉，是指把社會上的儲蓄轉化成為投資，這個過程對經濟增長及發展非常重要。我反覆提到金融中介，是希望提醒大家注意金融業的這項基本功能。無論是監管當局、金融業界或市民大眾都應該清楚這一點。提供金融服務的機構(即金融中介機構)更應理解，它們成立的基本目的便是要履行這項經濟功能。


若以金融中介這項基本功能來衡量，有時候金融中介機構為爭取盈利機會所採用的業務策略是否恰當可能會值得商榷。若能具體說明這些值得商榷的業務策略的特點或類別，固然可以為金融中介機構提供有用的指引，使它們盡量規避，但可惜要做到這一點並不可能。此外，由於金融中介機構較貼近市場，也較了解具體市場活動的意圖及效果，所以我們作為監管機構還是希望由它們自行判斷。我們相信金融中介機構都能明白它們作為金融中介服務的持牌人，若是從事一些會影響金融中介渠道整體穩定及有效運作的業務策略，最終會損害它們自己的長遠利益。事實上，監管當局都是經過審核認為申請人符合適當人選標準才會發出牌照，其中一項重要標準就是申請人能夠切實履行作為持牌人的融通資金的基本責任，避免從事影響金融系統穩定的活動。


監管當局有需要不時提醒金融中介機構本身的角色及責任，希望業界不會介意。面對資訊科技突飛猛進及金融市場全球化的發展，透過金融中介渠道獲利，但卻因而影響金融中介整體穩定及有效運作的機會較以前增加。例如，人們在網上進行金融交易後可在境外入帳：此舉令市場透明度大為降低，有利進行市場操控活動，最終會危害市場的健全運作。此外，大型而結構複雜的國際金融機構的出現，也對這些機構本身的管理工作帶來不少挑戰，以致一般運作層面的人員未必會時刻緊記履行金融中介機構融通資金的基本責任的重要。


讀者必然留意到報章時有提及的市場傳聞，表示大戶刻意舞高弄低（俗語所謂「炒上炒落」）某些金融工具的價格。身為維護金融市場整體穩定及有效運作的人員，我聽到這些傳聞時總覺得有些不安。市場的功能是有效地找出合理的價格。定價功能運作愈有效率，價格便愈可靠，金融市場發揮金融中介以促進經濟繁榮發展的作用也愈有效。所有市場人士應該都是承價人，意思是按市價買入或賣出，期望價格變動有利於己方時可以獲利。換言之，彼此買入或賣出時都不應刻意把價格推向某個特定方向以能圖利。這兩種做法的差別相當微妙，但卻十分重要。前者有助金融市場發揮重要的金融中介功能，後者卻是公然操控市場，損害金融市場的中介功能。以我來說，金融中介機構若是參與或促成這類操控活動，更是未能履行它們作為持牌人的基本責任。


我們再以香港持牌銀行融通資金的基本責任來說明，但我先要強調一點，就是目前我們在這方面並無問題。我們認為持牌銀行要履行這個責任，應以不危害銀行體系整體穩定及健全運作的方式來經營業務。例如，我們一向認為，在聯繫匯率制度下，本港持牌銀行是不應參與或促成炒賣或狙擊港元匯率的活動，因為這樣會對銀行體系帶來衝擊，影響銀行體系的穩定。一直以來銀行體系是社會上不可或缺的金融中介渠道，對經濟繁榮發展具關鍵作用，日後也將如是。整體社會的長遠利益，將有賴於銀行體系有效地發揮這項重要的功能。
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