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	I. 摘要
	1.  香港金融管理局(「金管局」) 於2018年下半年至2020年期間委聘一間服務供應商，就認可機構的投資及保險產品銷售手法，進行了喬裝客戶檢查計劃(「檢查計劃」)。是次檢查計劃的主要目的是為了辨識一些尚待改善的環節及良好手法，並與業界及投資大眾分享，藉此推動認可機構提升良好的合規文化，以及協助公眾可更了解他們於投資理財產品或購買保單時的權利及責任。檢查計劃涵蓋範疇包括「認識你的客戶」程序、產品特點及風險披露、合適性評估，以及對經驗較淺的客戶實施的額外保障措施。
	2.  檢查計劃合共向 20 間選定的零售銀行(「銀行」)進行了 352 次抽樣檢查0F ，其中206次抽樣檢查涉及391項投資產品1F 的建議2F 、118次抽樣檢查涉及182項非投資相連長期保險(「非投連長險」)產品的建議，另有28次抽樣檢查因銷售人員認為並無產品符合喬裝客戶3F 的風險取向問卷 或「財務需要分析」結果或其個人狀況，而沒有取得任何建議。在涉及建議的抽樣檢查中，154次抽樣檢查涉及對經驗較淺的客戶實施的額外保障措施 (其中68次抽樣檢查涉及適用的「落單冷靜期」安排4F )。
	3.  檢查計劃結果顯示，除某些環節及少數個別抽樣檢查外，銀行大致上符合監管要求。就銷售投資產品方面，除少數個別抽樣檢查外，銀行普遍符合有關「認識你的客戶」程序、合適性評估及對投資經驗較淺的客戶實施的額外保障措施(包括「落單冷靜期」)的監管要求。保險產品方面，檢查計劃結果反映銀行在少數環節例如「認識你的客戶」程序、合適性評估及產品特點與風險披露方面仍有需要改善的地方。下文概述主要檢查結果。

	II. 計劃簡介
	目標
	4. 為配合有關認可機構銷售投資及保險產品的監管工作，金管局委聘一間服務供應商進行了一項檢查計劃，作為額外的監管工具，以協助評估認可機構對於金管局、證券及期貨事務監察委員會(「證監會」)、保險業監管局(「保監局」)及香港保險業聯會(「保聯」)發出的相關監管規定的合規情況。
	目標分行的選擇
	5. 從20間從事銷售投資及保險產品的不同規模的零售銀行中，金管局合共選出了351間分行5F 作為是項計劃的檢查對象。
	檢查方法
	6.  不同背景的喬裝客戶被派前往銀行的指定分行，作出有關投資或保險產品的查詢。
	7.  檢查計劃主要是抽查認可機構的銷售程序以確定相關管控措施是否穩妥，喬裝客戶在會面過程中未必會作出真實的投資或購買保單。基於這項限制，檢查計劃或未有涵蓋任何將會在真實交易完成前才進一步進行的步驟及程序。
	「認識你的客戶」
	8.  為了解客戶及確保投資建議適合客戶，認可機構應向每位客戶收集有關其個人狀況 (例如年齡、財務狀況、投資目標、投資經驗、投資知識、投資年期、風險承受程度及教育水平等)的資料。此外，認可機構在執行「認識你的客戶」程序時，應評估客戶對衍生工具的認識，並根據客戶對衍生工具的認識將客戶分類。評估應由非銷售職員進行6F 。
	9. 檢查計劃顯示在介紹投資產品前，大部分銀行職員都有邀請喬裝客戶完成風險取向問卷，並將有關過程錄音。在少數個別抽樣檢查中，銷售職員在未確認喬裝客戶已有有效的風險取向問卷結果前，便已向客戶簡單介紹投資產品。
	10.  在少數個別抽樣檢查中，銷售職員試圖影響喬裝客戶在風險取向問卷內提供特定答案或建議喬裝客戶更改風險取向問卷的答案，以取得較高的客戶風險承受程度，從而令喬裝客戶有更多合適產品可作考慮。在其中一次抽樣檢查中，銷售職員在協助喬裝客戶回答有關的風險取向問卷時，儘管喬裝客戶並無基金投資方面的經驗，仍建議喬裝客戶就投資目標選擇「資本增長」而非「收入為本」，及就投資經驗選擇「少於三次交易」。在另一次抽樣檢查中，銷售職員引導喬裝客戶於填寫風險取向問卷時，尤其有關於投資經驗方面，給予進取的答案。這類行為都會...
	產品特點及風險披露
	11.  認可機構應向客戶妥善披露及解釋投資產品的主要特點及風險，以協助客戶在充分考慮相關因素後才作出投資決定。除了說明建議產品的優點外，認可機構亦應向客戶提供持平的意見，使客戶能同時留意產品的缺點及價格下跌風險。 認可機構亦應確保銷售職員所提供的資料及解釋不偏不倚，而且沒有誤導成分。銷售職員亦不應過度倚賴在「複述銷售概要」程序時進行的產品披露，因有關程序可能在客戶已表示有意或已決定購買某項產品後進行(惟在執行交易前)。
	12. 檢查計劃顯示銷售職員沒有披露建議的投資產品的部分產品特點、風險及銷售相關資料(例如銀行以何種身分(即主事人/代理人)行事、銀行與產品發行人的聯繫，以及銀行從銷售有關產品獲得的金錢收益)。例如：
	 就投資或可能投資於高收益債券的投資基金而言，銷售職員並未解釋某些產品特定風險(例如相對較高的信用風險及較易受經濟周期影響)。此外，在喬裝客戶詢問投資者是否可從投資於該等基金中得到較多利息收入時，大部分銷售職員均沒有妥善解釋投資於該等基金並非保證可取得高回報。
	 就股票掛鈎工具/貨幣掛鈎工具而言，銷售職員有時並沒有披露主要產品風險(例如發行人風險)及銷售相關資料。
	13. 少數個別銷售職員在回應喬裝客戶查詢有關建議的投資產品是否安全時，沒有提出中肯持平的意見。例如：
	 在一次抽樣檢查中，銷售職員表示投資於基金產品絕對比股票安全，原因是基金產品價格波幅相對較低。
	 在一次抽樣檢查中，銷售職員僅表示建議的投資基金是安全的，是因為該產品的風險評級屬於低。
	 在一次抽樣檢查中，銷售職員通過強調管理兩項投資基金的基金公司的財政實力使喬裝客戶放心，指它們都是跨國公司，並促請喬裝客戶留意建議基金穩健的往績表現，而沒有提醒喬裝客戶有關該產品的潛在風險。
	14.  銷售職員普遍都有向喬裝客戶提供概述產品主要特點與風險的《產品資料概要》及/或《重要資料概覽》。然而，在部分抽樣檢查中，銷售職員沒有提供有關資料概覽，不過當中大部分都有向喬裝客戶提供其他產品文件，例如產品單張、宣傳資料及基金的資料便覽等。
	合適性評估
	15.  認可機構應採取合理措施，以確保在充分考慮客戶的個人狀況後所作出的投資邀約或建議適合該客戶。就銷售投資基金而言，邀請/建議客戶經常轉換投資基金，尤其對客戶來說有關轉換只有極少或沒有經濟意義的話，實在是缺乏充分理據。在合適性評估中，認可機構應確保有充分考慮客戶的情況(包括投資目標、投資年期等)，以及某些交易模式(例如經常轉換基金涉及的交易成本)所帶來的的風險及後果。
	16. 銷售職員普遍根據喬裝客戶的風險承受程度評估結果作出建議。在喬裝客戶查詢有關風險錯配的產品時，銷售職員一般都有促請喬裝客戶留意有關產品可能並不合適。然而，在一次抽樣檢查中，銷售職員主動向喬裝客戶建議風險錯配的投資產品而沒有指出存在的風險錯配，或提供有關風險錯配產品為何適合喬裝客戶的理由。
	17.  在部分抽樣檢查中，喬裝客戶表示希望了解投資基金(例如混合資產/股票/債券基金)，但只想投資一段極短的時間。當中過半數的銷售職員都有促請喬裝客戶留意基金可能並不適合短期投資，因為這類短期交易所引起的費用及收費可能會對喬裝客戶的投資回報造成不利影響，或提醒喬裝客戶基金投資一般適合作中長期投資。
	18.  然而，在少數抽樣檢查中，銷售職員不僅沒有向客戶指出上述情況，更表示該等基金流動性高，或可經常轉換以獲利。例如在兩次抽樣檢查中，銷售職員認同喬裝客戶的看法，認為基金可經常轉換以獲利或止蝕，就像股票買賣一樣。
	對投資經驗較淺的客戶實施的額外保障措施
	19. 認可機構在服務弱勢社群客戶時應格外謹慎，包括認可機構應讓零售銀行的屬弱勢社群客戶的零售銀行客戶在首次交易中選擇：(i)是否帶同一名親友見證銷售過程；及/或(ii)是否需要多一名前線職員處理銷售事宜。弱勢社群客戶可兩者任選其一、兩者均不選用或兩者全選。
	20.  在部分抽樣檢查中，銷售職員在建議投資產品過程中沒有妥善地向喬裝客戶提及有關弱勢社群客戶的額外保障措施。
	21.  為加強對投資經驗較淺的零售客戶(例如長者及首次購買同類產品且資產高度集中於該項投資的投資者)的保障，就非上市結構性產品及具有某些特點的債務票據而言，認可機構須讓該等客戶在發出交易指示前至少有兩個曆日的時間考慮是否適合作出有關投資。在落單冷靜期適用的情況下，認可機構應清楚解釋落單冷靜期的安排7F 。
	22.  大部分銷售職員都有向喬裝客戶妥善解釋落單冷靜期機制，並在發出交易指示前，給予喬裝客戶兩個曆日考慮有關投資產品是否適合。
	23. 在少數抽樣檢查中，部分銷售職員並不熟悉落單冷靜期安排的適用範圍(例如在一次抽樣檢查中，銷售職員並不知悉落單冷靜期安排適用於非長者但首次購買同類產品且資產高度集中於該項投資的喬裝客戶，直至銀行的內部系統發出警告訊息時才知悉)。此外，有少數銷售職員要求喬裝客戶提高其自行申報的資產淨值或調低其投資額，以規避落單冷靜期安排。有少數銷售職員聲稱銀行不會核實喬裝客戶自行申報的資產淨值。
	其他觀察結果
	24. 在銷售手法方面，銷售職員並無對喬裝客戶施加壓力或使用不公平手法強迫或誘導喬裝客戶作出投資決定。
	25. 在一次抽樣檢查中，銷售職員在進行風險狀況評估及介紹股票掛鈎工具後，發覺喬裝客戶打算投資的金額高於其資產淨值的某特定水平，因此銷售職員表示有關交易不能在該分行處理，並建議喬裝客戶透過網上平台進行有關交易，原因是網上平台沒有投資金額的限制。該建議可能是要避開有關合適性評估及落單冷靜期的監管規定，這並不符合客戶的最大利益。
	良好銷售手法
	26. 銷售職員普遍拒絕向喬裝客戶介紹或建議風險錯配產品。在喬裝客戶查詢有關高收益債券的抽樣檢查中，銷售職員表示根據銀行政策，有關產品只能售予專業投資者，因此並不適合喬裝客戶。有少數銷售人員建議喬裝客戶在發出交易指示前徵詢專業人士及/或家人的意見。
	27.  銷售職員普遍在喬裝客戶作出投資決定前，確認喬裝客戶是否了解建議的投資產品的特點及風險，或查問喬裝客戶對產品有沒有問題。例如在一次抽樣檢查中，銷售職員建議一位對投資基金沒有任何投資經驗的長者瀏覽證監會或其他相關機構的官方網站，以獲取更多有關投資基金的知識。
	28.  在喬裝客戶查詢建議的投資產品是否安全時，大部分銷售職員都向喬裝客戶提供中肯持平的意見，例如指出產品並非保本，並提醒喬裝客戶產品及價格波動所帶來的風險。
	29. 為處理部分喬裝客戶所提出若只投資基金產品一段短時間是否合適這一點，銷售職員普遍都提供審慎的解釋。銷售職員向喬裝客戶表示計及買賣基金所引致的費用及收費後，最好應視基金產品為中長期投資。
	「認識你的客戶」
	30. 認可機構應確保在充分考慮客戶的個人狀況後所建議的非投連長險計劃適合該客戶。為此，在建議任何非投連長險計劃前，認可機構應透過妥善進行「財務需要分析」，取得有關客戶狀況的充足資料，包括客戶的需要、財務狀況、支付保費的能力及意願等。
	31.  檢查計劃顯示部分銷售職員在建議非投連長險計劃前，並未為喬裝客戶妥善進行「財務需要分析」。雖然銷售職員有詢問喬裝客戶的一些背景資料，但所收集的資料並不足以確保建議的非投連長險計劃適合該喬裝客戶。在部分抽樣檢查中，銷售職員並沒有收集或充分評估有關人壽保障需要、理財需要、財務狀況、支付保費的能力及意願等資料。
	32. 在少數抽樣檢查中，銷售職員試圖對喬裝客戶施加不同程度的影響，以期為所建議的非投連長險計劃提供合理依據。
	合適性評估
	33.  認可機構應採取合理措施，以確保其銷售職員取得有關客戶狀況的充足資料，並根據非投連長險計劃的性質、特點及風險進行合適性評估。
	34. 檢查計劃顯示部分銷售職員沒有向喬裝客戶收集充足資料以進行妥善的合適性評估；在建議的產品與喬裝客戶的狀況存在錯配的情況下 (例如應付保費高於喬裝客戶表示願意及有能力支付的保費金額)，銷售職員沒有提醒喬裝客戶錯配情況及/或沒有解釋為何該錯配的產品適合喬裝客戶。例如在其中一次抽樣檢查中，雖然喬裝客戶表示只會支付某個數額的年度保費，但銷售職員仍然向喬裝客戶建議一個年度保費高於喬裝客戶示意的金額好幾倍的計劃。
	產品特點及風險披露
	35. 認可機構應制定適當的政策及程序，確保銷售職員在銷售過程中向客戶妥善披露及解釋非投連長險計劃的性質及主要特點與風險，以協助客戶在充分考慮相關因素後才作出購買保單決定。銷售職員所提供的資料及解釋應不偏不倚，而且沒有誤導成分。
	36. 檢查計劃顯示雖然銷售職員有向喬裝客戶提供有關建議的非投連長險計劃的一般資料，但在披露產品特點及風險方面有需要改善的地方。
	37.  在一些抽樣檢查中，銷售職員沒有充分解釋非投連長險計劃的主要風險，例如信貸風險、計劃涉及的流動性風險、通脹風險，以及提早退保或提早停止支付保費的後果等。在一些抽樣檢查中，銷售職員沒有向喬裝客戶披露及解釋保費除了用作非投連長險計劃的儲蓄及財富累積外，部分保費會用作支付保險及相關費用。
	38.  就分紅計劃(即向保單持有人派付非保證紅利的保險計劃)而言，部分銷售職員沒有充分解釋建議計劃的利益說明，例如非保證利益的假設或可能出現的波動。客戶有可能不知悉某特定部份的利益為非保證利益，或可能對分紅計劃的回報有錯誤的預期。在其中一次抽樣檢查中，銷售職員向喬裝客戶表示雖然未來的紅利可能會上升或下降，但保單每年都必定會獲分派紅利，而所分派紅利與利益說明中所列示的數字不會有很大差距。
	39. 就近年日見普及的年金保險而言，檢查計劃顯示部分銷售職員沒有充分披露年金保險計劃的主要特點及風險。例如年金保單內積存的儲蓄會轉化為在一段時間內的收入流。客戶必須了解年金保單的現金價值會隨着派付年金而逐步下降。然而，在部分抽樣檢查中，銷售職員對有關特點，以及對保單的現金價值及/或身故賠償的影響(例如在年金保單到期或終止時，現金價值及/或身故賠償可能大幅低於已支付的保費總額，甚或降至零) 所作的披露及解釋並不清晰，需要作出改善。
	對弱勢社群客戶實施的額外保障措施
	40. 認可機構在向弱勢社群客戶銷售非投連長險計劃時應格外謹慎，包括應讓零售銀行的弱勢社群客戶選擇：(i)是否帶同一名親友見證銷售過程；及/或(ii)是否需要多一名前線職員處理銷售事宜。弱勢社群客戶可兩者任選其一、兩者均不選用或兩者全選。
	41.  在檢查計劃中，部分銷售職員沒有向弱勢社群喬裝客戶提及可供其選擇的額外保障措施。
	保單轉保
	42. 鑑於人壽保單的長期性質，客戶可能會因為保單轉保所產生的財務影響(例如退保/保單失效的現金價值可能少於已付保費總額)、受保資格影響(例如受保範圍的改變)、索償資格影響(例如重新計算自殺條款的等候期)等而蒙受損失。認可機構應制定適當的政策及程序與管控措施，處理涉及保單轉保的保險交易。認可機構應向客戶解釋保單轉保的定義，以及有關保單轉保的影響與風險，以協助客戶在充分考慮相關因素後才作出決定。
	43.  檢查計劃顯示銷售職員在處理涉及保單轉保的交易時有需要改善的地方。例如在喬裝客戶查詢有關取代現有的人壽保險保單時，部分銷售職員沒有充分解釋保單轉保的定義，及/或有關保單轉保的影響及風險。在其中一次抽樣檢查中，儘管喬裝客戶表示在理解《客戶保障聲明書》某些項目上遇到困難，相關銷售職員並沒有因應喬裝客戶的查詢提供任何進一步解釋，亦沒有向喬裝客戶提供「壽險轉保知多少」單張。在部分抽樣檢查中，銷售職員亦沒有按規定向喬裝客戶提供該單張。
	「冷靜期」
	44.  「冷靜期」是保障保單持有人權益的重要措施，讓保單持有人有機會審視新購買的人壽保單。認可機構應在銷售過程中促請客戶留意「警告聲明樣本」8F  (其中包括提醒客戶留意在冷靜期內取消保單的權利及可獲退回任何已付保費)。
	45.  在部分抽樣檢查中，銷售職員沒有向喬裝客戶充分披露及解釋「警告聲明樣本」。
	其他觀察結果
	46. 銷售手法方面，在少數抽樣檢查中，銷售職員試圖說服喬裝客戶立即購買建議的非投連長險計劃，指喬裝客戶可在「冷靜期」內才進一步考慮及取消保單；或建議的計劃是限時優惠而且是最適合喬裝客戶的計劃。喬裝客戶可能會感受到壓力要購買建議的保險計劃。
	47.  例如在其中一次抽樣檢查中，銷售職員建議喬裝客戶不要按原本的打算帶同家人參與銷售過程，而催促喬裝客戶即時購買有關保險計劃。銷售職員表示若喬裝客戶的家人其後反對其購買有關保險計劃，喬裝客戶仍可於「冷靜期」內取消保單，嘗試以此說服喬裝客戶。銷售職員更建議可在喬裝客戶及其家人下次到訪分行時假扮簽署有關投保文件。
	良好銷售手法
	48. 部分銷售職員建議喬裝客戶在購買涉及保單轉保的新保險計劃時要仔細考慮，切勿倉卒作出決定。
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