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1、纠纷概要

投资者李先生于 2018 年 10 月在某证券公司认购了 10 万元 A 资产

管理产品。李先生认为该证券公司不仅在产品销售过程中没有告知其是

净值型产品，而且也没有对他进行任何风险评估。后因该产品净值下跌，

李先生产生较大投资损失，在与证券公司沟通无果后，遂于 2020 年 8

月向中证资本市场法律服务中心申请调解，要求证券公司赔偿损失。

2、争议焦点

本纠纷争议焦点在于双方有没有尽到适当性义务。李先生认为责任

在证券公司，应当赔偿自己损失。而证券公司认为：工作人员在介绍产

品时，已明确说明该产品为公司发行的集合资产管理计划；李先生在购

买该产品时，工作人员进行了风险揭示并了解客户风险等级；李先生曾

在 4 个月时间内盈利超过 4%，并按净值进行了赎回，说明其明确知晓该

产品为净值型产品，后期客户再次自主进行了申购；公司认为李先生要

求赔偿的原因不是公司适当性问题，而是产品业绩与李先生预期存在差

距。

3.调解过程

https://mp.weixin.qq.com/javascript:void(0);


中证资本市场法律服务中心受理该起纠纷后，迅速组织双方选定调

解员进行调解。调解员首先通过背对背沟通对双方陈述和相关记录进行

分析辨别，对基本事实进行了认定：

（一）投资者本人提供的《客户投资风险承受能力测试》显示只有

客户签字，具体测试内容没有作答；而公司留存的版本则内容齐全。再

加上双方陈述，可以认定李先生当时仅是签字而没有亲自测试，测试内

容由营业部工作人员代为填写。

（二）李先生于 2018 年 10 月前往该证券公司现场开户，开户后自

行认购 A 产品 10 万元，2019 年 2 月自行赎回该产品，期间盈利 4.015%；

2019 年 3 月，李某通过互联网客户端又自行认购该产品 10.4 万元，并

一直持有。根据以上情形认定，李先生知悉该产品净值型产品属性。

认定基本事实以后，调解员明确指出双方存在的问题，并对双方进

行了耐心调解。证券公司在销售产品时，未严格遵守投资者适当性管理

和实施指引有关规定，应承担相应过错责任。李先生对自身风险承受能

力应有相应的认识，不重视风险测评，在空白测评签字，也存在明显过

错。

经过耐心调解，双方都认识到自身错误，公司愿承担部分损失，并

承诺在开放期内协助客户进行产品转让，李先生也同意这一解决方案。

在调解员反复沟通后，双方都接受了以调解前一交易日产品净值计算的

亏损额减去李先生前期分红等投资所得，再由双方按过错比例承担的补

偿方案。最终，双方签署调解协议，纠纷得到妥善解决。

4.



案例启示

投资者适当性制度已经是我国资本市场的一项基础制度。中国证券

业协会早在 2012 年就发布了《证券公司投资者适当性制度指引》。由证

监会制定，2017 年 7 月起施行的《证券期货投资者适当性管理办法》对

机构的适当性管理义务作了更为详尽的规定。2019 年 12 月修订、2020

年 3 月 1 日起施行的《中华人民共和国证券法》第八十八条明确规定了

投资者适当性管理的相关内容，这也是投资者适当性管理首次出现在证

券法中，投资者适当性管理有了法律层面的制度保障。

证券公司在业务开展过程中，应严格按照相关法律法规要求对投资

者和相关产品、服务进行全面评估，向投资者如实告知投资产品和服务

的潜在风险，将合适的产品和服务提供给合适的投资者。而投资者在购

买产品或者接受服务的时候，也应当按照要求如实提供相关信息，购买

适合自己的产品和服务。
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