再探「金融基本法」
全球金融危机突显出「回到基本」的重要性。
我在2006年8月10日于本专栏发表了题为「金融基本法」的文章，提出了13项条文。我在文章的首段交代了提出「金融基本法」的原因：
「金融不是一个神秘难明的科目，但常常被人误解。由于金融产品价格可以大上大落，并带来获利的机会，若配合利用杠杆作用及衍生工具，以小博大的成绩更加令人目眩，加上金融行业提供不少就业机会，以致金融的基本目的往往被人忽略或遗忘，甚至本末倒置，变成有违公众利益，因此有必要不时提醒有关人士这一点。」
这篇文章是在2006年经济繁荣、一片好景的情况下写的。当时金融市场交投畅旺，投资者都容易获利，一切都很惬意。当时的金融市场似乎真的有独立于实体经济的生命力，因此它的发展未必一定符合大众利益。当时金融机构多能赚取巨利，它们有部分员工更得到巨额报酬。有些人（包括我在内）指出，若金融中介人（即金融机构及其雇员）能获得可观报酬，那么资金融通的成本（即将某些人的余资引导至另一些需要资金的人手中的成本）必定是有所提高，亦即表示金融体系在融通资金以支持经济活动方面的效率下降。
因此我在「金融基本法」第7条中写道：
「金融中介人的「私利」很自然是争取盈利，但这与促进有效的资金融通的「公众利益」可能并不相符。两者若有矛盾，金融规管及监管便应发挥作用，以保障公众利益。」
然而，这是易说难行的。在资本主义自由市场及民主社会里，金融中介机构往往形成一股强大的政治游说力量，试图减低政府对金融体系的干预，往往令资金融通是为了支持经济活动这个基本目的被人遗忘或被视为次要，使金融体系的运作本末倒置。市民大众大多数只关心股市及各式各样的衍生产品价格的上落。事实上，许多人的生计都与这些价位的上上落落息息相关。然而，我有时会怀疑到底参与金融市场运作的人有否意识到，虽然他们绝对有权透过买卖活动赚钱，但他们的活动的主要功能，以至他们在金融体系存在的最终意义，是维持第二市场的流通性，从而让进行资金融通的第一市场可以持续运作下去。
全球金融危机引起市场人士很大的反响，突显出「回到基本」的重要性。我希望「金融基本法」能够为如何决定政府当局参与市场的程度提供一些启示。我认为金融体系若要发挥支持经济活动这个基本功能，就必须保持本身的稳定、健全、多元及高效。鉴于这种「公众利益」不一定与金融中介人争取最大利润的「私利」相符，因此政府当局有需要持续参与，以促进及保障公众利益，即维持有效的资金融通。
要达到这些目标，政府当局的角色亦很清楚。我认为政府当局可以担当的角色可分为五方面：规管金融市场；监管金融机构；为无法保护自己的人士提供安全网；维持危机应变机制，以防万一；以及发展金融市场，尤其金融基建（我认为发展金融基建等同筑路修桥，是政府当局当然的任务）。至于在现行的制度架构下应如何安排或重新安排这些角色，是一项极具挑战性的任务，不过大家从香港以至其他地方的经验已得到不少启示可作参考。目前多个国际组织仍继续就厘订监管及其他标准进行讨论，推动改革以解决当前金融市场出现的问题（特别是在「风眼」──即已发展市场──所出现的问题）。香港所面对的挑战是在遵守国际标准的同时，找出适合香港实际情况的改革方案。不过无论如何，我相信「金融基本法」或许会提供一些启示。
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