
 风险错配不应该  主动担责应肯定 

 

2014 年 6月，广东证监局接到投资者匿名投诉，反映辖

区某证券公司营业部在销售“A 债券型证券投资基金”过程

中，存在夸大收益、隐瞒风险以及向无相应风险承受能力的

投资者推介和销售该基金，并最终造成投资者较大面积亏损

的违规行为。 

接到投诉后，该局立即派员赶赴该证券营业部现场核

查，并在核查过程中，向证券公司总部通报了有关情况。公

司方面高度重视，积极行动，一方面安抚投资者，向有关分

公司紧急拨付风险补偿金；另一方面对该产品的销售适当

性，特别是产品评级、宣传内容和口径、客户风险匹配等情

况进行全面自查。 

通过自查发现，该基金产品在公司内部风险评级中被评

为“较低风险”等级，销售对象应为风险承受能力为“谨慎

型”及以上等级的客户。但在实际销售中，低于“谨慎型”

风险等级，且未进行风险确认的客户达数百人，且认购金额

较大。 

公司进一步分析，出现如此严重的适当性错配，原因主

要有以下方面：一是公司财富管理总部在下发该基金销售通

知时，未明确告知各营业部该基金风险等级。二是信息系统

存在缺陷，公司提供场外和场内两种方式供投资者认购该基
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金，但公司场内认购的客户端没有自动匹配和提示投资者确

认风险的功能，导致通过场内渠道认购该基金的投资者只能

通过营业部人工执行适当性匹配和确认，且部分营业部因信

息不全、流程执行不到位，未对投资者和产品进行审慎匹配，

也未履行充分的风险提示和确认的职责。三是部分营业部违

反公司规定，聘用无资质人员从事基金产品销售，降低了销

售行为的规范性。 

综合以上因素，公司认为，是自身销售适当性体系的各

个流程、环节的管控存在疏漏，共同导致了适当性错配的后

果，应承担主要的责任。 

根据自查结论，公司对内部责任部门进行了风险提示和

考核降级，对相关责任人处以通报批评和扣罚奖金的处分。 

同时，为了弥补投资者损失、保护投资者合法权益，公

司主动提供了多种补救措施供投资者选择，包括陆续发行三

期集合资产管理计划与原基金进行对接；对不愿意接受产品

对接方案的客户，公司按照客户损失情况直接给予经济补

偿，截至目前已经累计赔偿 120名客户，总金额达到 105 万

元。公司方面表示，对于后续可能发生的相同事由的投诉，

将按照同一标准进行赔付，确保对权益受损的投资者补偿到

位。 

虽然公司在适当性管理方面存在一定问题，但事后公司

主动揽责的态度还是应该给予肯定。同时该案例告诉我们：
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（1）证券公司及其从业人员要把“适当的产品销售给适合

的投资者”作为自身的固有义务来对待，克服不当利益冲动，

同时要完善员工考核机制，防范只重视业务而罔顾适当性义

务的现象。（2）证券公司应该加强适当性管理的机制、流程

建设，特别是提高投资者风险测评和匹配的电子化水平，杜

绝人为操作产生差错而导致风险错配的情况。（3）投资者应

树立理性投资意识，在购买基金、理财产品时，不应简单听

信销售人员的一面之辞，而应全面、细致了解产品的风险收

益特征、申购赎回规定等重要信息，结合自身理财目标、风

险承受能力等情况，理性选择适合自己的金融产品。 

                         （广东证监局供稿） 


