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投资者适当性制度
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  1. 法条原文

• 证券公司向投资者销售证券、提供服务时，应当按照规定充分了解投资者的基本
情况、财产状况、金融资产状况、投资知识和经验、专业能力等相关信息；如实
说明证券、服务的重要内容，充分揭示投资风险；销售、提供与投资者上述状况
相匹配的证券、服务。

• 投资者在购买证券或者接受服务时，应当按照证券公司明示的要求提供前款所列
真实信息。拒绝提供或者未按照要求提供信息的，证券公司应当告知其后果，并
按照规定拒绝向其销售证券、提供服务。

• 证券公司违反第一款规定导致投资者损失的，应当承担相应的赔偿责任。

第88条



  1. 法条原文

• 根据财产状况、金融资产状况、投资知识和经验、专业能力等因素，投资者可以
分为普通投资者和专业投资者。专业投资者的标准由国务院证券监督管理机构规
定。

• 普通投资者与证券公司发生纠纷的，证券公司应当证明其行为符合法律、行政法
规以及国务院证券监督管理机构的规定，不存在误导、欺诈等情形。证券公司不
能证明的，应当承担相应的赔偿责任。

第89条



  2. 制度背景

• 投资者适当性制度肇始于美国

• 适当性义务的履行是“卖者尽责”的主要内容，也是“买者自负”的前提和基础

• 2017年7月1日《证券期货投资者适当性管理办法》正式实施，是我国首部规范证
券市场适当性管理的部门规章

• 新证券法第88和89条首次从法律层面对投资者适当性相关规则予以确定



  3.条文解读

• 强调证券公司的“卖者有责”原则。新证券法将“了解投资者”“了解产品”“投
资者与产品匹配”“风险揭示”等证券公司经营原则纳入，强化了投资者保护。

• 明确投资者的“买者自负”原则。一方面，投资者应按照证券公司明示的要求提供
真实信息。另一方面，投资者在听取证券公司适当性意见的基础上，根据自身能力
审慎决策，独立承担投资风险。

• 区分普通投资者和专业投资者。对于具体划分标准，可以参见《证券期货投资者适
当性管理办法》中的相关规定。 

• 突出普通投资者的特别保护。普通投资者与证券公司发生纠纷时，明确证券公司承
担举证责任。



  4.适用指引

• 在销售产品或者提供服务的过程中，证券公司应勤勉尽责、审慎履职，全面了解投
资者情况，深入调查分析产品或者服务信息，科学有效评估，充分揭示风险，基于
投资者的不同风险承受能力以及产品或者服务的不同风险等级等因素，提出明确的
适当性匹配意见，将适当的产品或者服务销售或者提供给适合的投资者，并对违法
违规行为承担法律责任。

• 在强调证券公司“卖者有责”的同时，投资者应注意“买者自负”原则。

• 新证券法对普通投资者施以倾斜性保护，普通投资者与证券公司发生纠纷时，在举
证上采举证责任倒置规则，在归责原则上适用过错推定规则。


