通缩（之二）：微观经济层面的对策
今期续谈通缩问题，探讨从微观经济层面处理通缩的对策。
上星期我列举了香港通缩的六大成因，今次我会续谈从微观经济层面处理通缩的对策，下次则谈宏观经济对策的适切性。在微观经济层面上，我相信我们起码可以推行一些针对部分通缩成因的措施。这方面金管局虽然没有直接参与，但相信政府已正在积极处理。
例如，当局上星期便公布了一套稳定楼市的措施。当然有不少人对此表示怀疑，但回想当日炒风炽热，楼价飙升至市场无法支持及超越市民负担能力的水平，人们都认为当局有需要采取稳定楼价的对策；到了今日楼价暴跌，以致可能对社会造成不稳定甚至危害金融体系，当局介入其实都只是基于同一道理而已。事实上，即使政府介入会牵涉所谓的「道德风险」，这是任何负责任的政府都应该做的。有些人直截了当认为应该任由市场自行运作，并且振振有词要捍卫香港奉行已久的自由市场哲学。但这种看法忽略了一件事实，就是无论大家喜欢与否，政府其实是垄断土地供应的供应者，因此楼市并不是完全自由的市场，至少并不像教科书里所讲产品的供求众多，可透过完全竞争定出市场价格的那样。无论如何，上述一套措施强烈意味政府要减少参与楼市。
就中港两地经济融合形成通缩压力所提出的微观经济措施，部分是值得一谈的。中港生产要素价格均衡，加上生产要素流动性的不对称，为我们带来了不少痛苦。尽管中港两地最终达致均衡时我们从内地经济迅速增长的得益会比现在大得多，但目前的情况实在不好受。基于内地经济开放的政策大方向清晰明确，香港方面的政策应该是透过鼓励更快速的经济自由化步伐来应付生产要素流动性的不对称现象。
关于人(如消费者、投资者)的流动不对称，金管局同样没有直接参与，但如果制定一套人口政策，其中包括容许投资移民(不必局限于来自内地的投资者)，是会令人鼓舞的。此外，有关方便更多内地游客来港的措施，很明显会有利本港经济，近期数字可以印证这一点。
至于针对资金流动不对称的对策，金管局是有直接参与的。我们正致力开放新渠道方便内地资金流入及鼓励设立稳健的制度以管理资金流动的风险，而前者的成功很大程度上有赖完善的风险管理。此外，我们亦致力建设适当的金融基础设施，以配合更多资金流入的需要(但应注意这些工作是基于要巩固香港的国际金融中心地位的策略性考虑，多于纾缓通缩压力)。相信大家都有留意到，我们已就这方面提出了具体的建议，并正在等候进一步的发展。
下星期我会再谈以宏观经济措施应付通缩是否适当。
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