內地富翁“隔山買牛”損失重大



2009年6月19日, 深圳財華社新聞中心報導了一則新聞。 該報導的題目為《內地富翁“錢多人儍”成國際投行游獵樂園》, 內容是敍述兩位民營企業家, 一名是上海的網絡公司老總金亮先生, 另一名是北京的賴建平先生, 他們分別在香港滙豐銀行及荷蘭銀行, 於2007年下半年購買了不同種類的“累算遠期交易”(Accumulator), 在不到一年的時間內, 分別損失了250萬美元及300萬美元。 這個報導還提及一位北京的H女士, 她損失了1000萬美元。


在今年7月下旬, 香港報章報導, 十二名內地投資者組成聯盟到香港, 指他們之前向個別銀行購買了“累算遠期交易”, 合共損失近五億港元。 聯盟透露, 他們只佔內地受害人的「冰山一角」, 估計內地最少有三千多人跨境投資香港的“累算遠期交易”及其他股票、金融產品而「勁蝕」, 總損失約1000億美元。

看了這些報導, 我深有感受。 我剛剛代表兩個內地客戶在香港法院起訴瑞士銀行及農銀証券香港分行, 追討他們因投資香港股票而招致的重大損失。 我又曾經處理幾十個向民建聯投訴因投資“雷曼迷你債券/票據”而遭受損失的香港個案, 並參與了對2,800個向民建聯投訴“迷債”事主中的1120個所進行的調查和分析研究, 并努力尋找出個案的相同之處及解決方案, 現在我又正協助幾位香港“累算遠期交易”投資者與銀行協調解決巨額損失問題。

內地同香港的金融產品投資者有著相同的遭遇。 自2008年中股票、金融市場開始下調, 至9月、10月這個時間, 他們損失非常重大。 受這次市場下調影響的人數多, 損失的金額大,“迷債”就牽涉約四萬個事主, 涉資約200億元港幣； 而“累算遠期交易”(含內地投資者在內)則涉及約7000人, 涉及資金損失約3000億港元, 股票市場的損失數額更是以萬億計算。

這些損失, 雖然有些是金融產品質量差引致, 甚至是因詐騙行為(如美國納斯達克前主席馬度夫案)引致, 但都屬個別例子。 銀行不良的銷售手法也是造成這些損失的原因之一, 把內地企業家說成“錢多人儍”, 似乎以偏概全。 這次金融市場風暴, 歸根究底, 是去年這個時候美國金融市場信用緊縮(Credit Crunch)造成, 市場大調整引致。 套用前美國聯儲局主席格蘭斯潘在美國國會聽証會時所說, 「美國金融市場崩潰, 主要原因, 是美國金融界貪得無厭, 資本主義市場難以繼續有效地把貪婪轉為生產力所致。」

自去年十月卅日迷債抵押品托管人滙豐銀行的美國子公司向香港“迷債”的持有人發函通知他們，其所購買的雷曼“債券”贖回價值可能等於零之後, 社會及媒體的注意力開始集中在投資金融及股票市場產品而遭受損失的人身上。 自始至今, 每天報章都有報導投資金融產品損失者的動向, 他們的集體行動, 以及金融証券管理機構的回應及處理方法, 好不熱鬧。


經過一年積極的社會討論, 沉澱下來的情況是, 雖然股票的質量各有不同, 金融產品的風險各異, 出事的主要是以下三類, 股票買賣、債券投資及“累算遠期交易”。 這三種投資工具其實由來已久, 2008年6月前只有獨立損失案例, 未聞有集體問題、系統性問題, 政府監管亦足夠, 法律規管亦完善。 細看之下, 出問題的是銀行的銷售手法, 以及個別銀行及/或其員工的專業操守, 具體情況如下：
1. 股票買賣, 如果每宗交易都有客戶的錄音指示, 出不了問題。 但在開帳戶時, 沒有理清銀行與客戶之間的授權關係, 銀行或其員工代客戶操作, 買賣操作不按規定進行, 沒有留存“落單”記錄, 一旦虧損，問題就浮現出來, 這是操守問題；

2. 債券一直都是機構投資者或專業投資者的投資工具。 但金融界在2004年起設計一種連戶口只有幾萬元存款都可以參與的“迷你債券”, 針對一些年紀老邁, 知識水平不高, 體弱多病, 依靠小量儲蓄退休養老的老百姓, 加上不良的銷售方法, 問題隨之出現, 這是銷售手法問題；
3. “累算遠期交易”是這個世紀熱起上來的投資工具, 股票市場一直向上升時風險不會體現出來, 市場向下調, 標的股票下調, 而且幅度大, 時間長, 風險就表露無遺。“累算遠期交易”跟“迷債”一樣, 不是每個投資者都明白的金融產品, 是專業投資者, 愛好高風險, 要求高回報的投資工具, 倒頭來, 損失的卻是一班沒有投資經驗的兩地居民, 這亦是銷售手法及操守的問題。
銀行銷售股票、金融產品, 都在銀行會客室,或電話的電波中進行, 但所用的手法會因客戶的情況不同而有所差異。 一位70多歲已退休多年追討20萬損失的教學老師（“迷債”事主）, 與一位向法庭起訴, 追討兩億損失, 只讀過3年書的隱形富婆（“累算遠期交易”受害人）, 與12個由內地來港索償5億元損失的內地企業家（亦為累算遠期交易”受害人）, 大家的情況不同, 銀行的銷售手法亦不相同。 故銀行錯在哪里亦因人而異。 因此組織聯盟, 集體向香港政府施壓, 以行政力量去解決銀行及損失者之間的利益問題, 不是適當的方法。 針對個別案件情況, 就銀行及/或其員工所用的個別銷售手法及違反守則的個別情況, 對症下藥, 獨立個案處理, 以法律解決, 集腋成裘, 從而解決事件對社會的負面影響, 才是辦法。
眾多的投資者, 賺的有, 蝕的也有, 銀行也並非每個個案的銷售手法都有問題。歸根究底, 內地企業家, 是“隔山買牛”碰上問題, 不是碰上集體行騙的大千局問題。  故此把“貨不對版”的因由找出來, 如果責任須要銀行負責的, 就以法律解決, 這比把問題集中成以億計算, 找政府出面來跟銀行算帳來得更快, 更直接，更容易。

就有關香港的股票、金融產品的銷售手法有關的法規, 及銀行銷售非銀行主管業務產品的有關操守, 另文介紹。
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