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投资者适当性知多少

一、 案件还原

原告夏某于 2016 年 9月 29 日在被告某期货公司处开设

期货交易账号。夏某于 2016 年 9 月 27 日风险测评时在“您

认为自己能够承受的最大损失为”问题中选择“C.30％－

50％”，“您的投资经验可以被概括为”问题中选择“A.非

常丰富：我是一位非常有经验的投资者，参与过权证、期货

或者创业板等高风险产品的交易”。夏某于 2016 年 9 月 27

日通过网络向某期货公司申请开户，公司客服人员通过网络

视频向夏某提问“请问夏先生您是否认真阅读并完全理解

了《期货交易风险揭示书》《客服须知》以及《期货经纪合

同》的相关条款呢？”“交易的风险都知道了吗”，夏某分别

回答“阅读了，也理解了”“知道了”。

被告某期货公司（甲方）与原告夏某（乙方）通过网络

签订《期货经纪合同》。合同约定乙方委托甲方按照乙方交

易指令为乙方进行期货交易。甲方根据期货交易规则执行乙

方交易指令，乙方应当对交易结果承担全部责任。乙方申请

实物交割，应符合期货交易所的相关规定。乙方申请实物交

割的，应当在甲方规定的期限前向甲方提交足额的交割保证

金或者有效的标准仓单等期货交易所要求的凭证或票据，并

保证资金来源的合法性和凭证、票据的真实性。超过上述规



定的期限，乙方未下达平仓指令，也未向甲方提交足额的交

割保证金、凭证或票据的，甲方有权在未通知乙方的情况下，

对乙方的未平仓合约进行平仓，由此产生的费用和结果由乙

方承担。

开户时，原告夏某在被告某期货公司提供的《客户须知》、

《期货交易风险说明书》上签名。《客户须知》载明，客户

应当知晓从事期货交易具有风险，全面评估自身的经济实力、

产品认知能力、生理及心理承受能力等。《期货交易风险说

明书》载明，客户必须认真阅读并遵守期货交易所和期货公

司的业务规则，如果客户无法满足期货交易所和期货公司业

务规则的要求，客户所持有的未平仓合约将可能根据有关规

则被强行平仓，客户必须承担由此产生的后果。

2017 年 4 月 28 日，被告某期货公司客服人员电话联系

原告夏某，告知其持有的案涉 1705 合约即将到期，如当日

不卖出，该合约将被强行平仓。原告夏某遂于当日自行将其

持有的案涉玉米淀粉 1705 合约全部卖出。原告夏某在将其

持有的案涉 1705 合约平仓后，向法院提起诉讼。

法院经审查认为，原告夏某关于被告某期货公司应于

2017 年 4 月 24 日之前告知其案涉期货合约即将到期的主张

并无法律依据。根据《大连商品交易所交割细则》第四条规

定，个人客户持仓不得交割，自交割月份第一个交易日起，

交易所对个人客户交割月份合约的持仓予以强行平仓。原告

夏某作为期货投资者有义务主动了解期货交易的基本规则

和风险，对持有账户的交易负责。《证券期货投资者适当性



管理办法》第二十条、第二十四条就经营机构应当向普通投

资者告知特别的风险点，告知内容应当真实、准确、完整等

进行了规定，被告某期货公司已经履行了期货交易的风险提

示义务及告知义务。原告夏某未能认真阅读并遵守交易所和

期货公司的业务规则导致的损失应当由其自行承担。

二、 案例评析

投资者适当性管理是现代金融服务的基本原则和要求，

健全有效的适当性制度，对于资本市场稳定健康发展具有十

分重要的意义。证监会发布实施的《证券期货投资者适当性

管理办法》（以下简称《办法》），围绕评估投资者风险承受

能力和产品风险等级、充分揭示风险、提出匹配意见等核心

内容，规范落实证券期货经营机构的适当性义务，保障投资

者合法权益。

根据《办法》第二十条规定，经营机构向普通投资者销

售高风险产品或者提供相关服务，应当履行特别的注意义务，

包括制定专门的工作程序，追加了解相关信息，告知特别的

风险点，给予普通投资者更多的考虑时间，或者增加回访频

次等。本案中，被告某期货公司于 2017 年 4 月 24 日起已在

其网站上对案涉合约即将到期进行了多次提醒，客服人员于

2017年 4月28日通过电话告知原告夏某案涉合约即将到期，

电话告知并非唯一的提示途径，已属于“给予普通投资者更

多的考虑时间”的情形。综上，法院认为被告某期货公司已

及时进行了风险提示。

在此提醒广大中小投资者，期货投资者分为普通投资者



与专业投资者，专业投资者可直接购买所有产品或服务，不

需要进行适当性测评。普通投资者向期货公司购买产品或服

务时，需要提供真实有效的信息，填写风险承受能力调查问

卷。经营机构根据了解的投资者信息，结合问卷评估结果，

对其风险承受能力进行综合评估。当投资者信息发生变更影

响适当性评级，需及时联系期货公司进行办理。

同时提醒各期货经营机构，应积极承担“告知说明义务”

和“风险揭示义务”，确保推荐的期货产品或服务符合投资

者的风险承受能力。当产品风险等级与投资者风险等级不匹

配时，期货经营机构应当以投资者能够充分了解的方式向投

资者说明产品或服务的运作方式，将最大损失风险以显著、

必要的方式作出特别说明。


