从金融危机中汲取教训
新兴市场从这次金融市场面对的困难中汲取到的教训，可能有别于先进经济体系。
无论是受影响地区或国际金融机构与组织，都对于从目前全球金融市场面对的困难中应汲取到什么教训有不少意见。这些意见都很有深度，有一些更颇为复杂，不过它们大都是从先进市场的角度出发。
先进市场提出的重点是：大家究竟对哪些导致金融市场在去年第3季出现问题的原因未能清楚了解，以及国际社会的应变措施是否足够及适当。不过我相信从新兴市场的角度来看，关注的重点应该相当不同，部分原因是新兴市场在金融创新方面（即当前问题的成因）的发展较先进市场落后，所受影响亦因此比较轻微。我相信新兴市场所关注的，是如何推动金融创新；若其金融市场尚未完全开放的话，关注重点可能是如何规划金融开放。
今次先进市场的金融危机是由金融创新发展失控所致，可以说是对新兴市场的一个反面教材，但我希望这不会令大家却步，摒弃金融创新。显然，金融创新是需要妥善管理的。首先我们要确保金融创新能提高资金融通的效率，让大家都受惠（换言之，是让贷款息差收窄，而并非只是惠及金融中介机构，让它们从中取得可观报酬，变相令息差扩大），其次是要审慎管理金融创新所带来的风险。
中央银行与其他负责维持金融稳定的机构应该更主动地监察甚至引导金融创新的进程，并及早参与识别及管理相关风险的工作。
当然，要当局时刻紧贴投资银行在这方面的发展并不容易，在一些地区银行更可能有庞大的政治游说力量，但为了公众利益，有需要的话，监管当局至少应尝试运用权力来向有关机构获取资料，要求它们作出公开披露，甚至在考虑到道德风险的前提下，就金融产品进行审批。监管当局最重要的工作是保障公众利益，维持金融稳定。同时，我们也要保持警觉，留意金融体系的奖励制度有否出现扭曲，引致信贷审批标准下降；银行透过证券化以「制造及转售」的模式，转移信贷风险，结果引发目前的次按及信贷危机，正是说明这个问题的好例子。
金融中介机构以争取最高利润为经营目标，是无可厚非的，但这可能与提高资金融通效率的公众利益有潜在矛盾。很可惜，市场暂时仍未能有效解决这个矛盾，避免如目前情况的金融危机出现。当发生危机时，政府当局往往要负起收拾残局的责任，应付因这个矛盾而引发的问题。不过也有一些金融监管机构能较有效防止问题发生，坚定不移地行使监管权力，防范信贷标准下降。
我支持国际金融界讨论及推动各项促使金融体系更稳健的措施。这些措施都很全面，且有明确目标。然而，究竟这些措施能发挥多大作用，能否解决上文提及影响金融体系稳定的矛盾，防止金融体系的奖励制度被扭曲，我们便要拭目以待了。
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