
合适的才是最好的：基金投资者适当性

1. 什么是投资者适当性管理？

投资者适当性管理，简单地说，就是要把适当的产品或服务以适

当的方式和程序提供给适当的人，主要包括以下三方面：

一是评估投资者，经营机构需要对投资者有全方面的了解，明确

投资者的风险承受能力，对投资者进行分类管理。

二是评估投资产品的风险，经营机构理解其提供的产品、服务，

尤其是产品、服务潜在的风险，建立完善的产品或服务分级制度。

三是经营机构在对投资者及提供的产品、服务充分了解的基础

上，将合适的产品、服务提供给合适的投资者。

2. 为什么投资基金要了解基金产品风险？

尽管持有人通过基金享受到了相对专业化的理财服务，但投资基

金并非完全没有风险，基金产品净值也会受到市场波动的影响，不同

类型产品的预期风险也会有较大的差异。例如股票和偏股混合型基金

净值主要受到其持有的股票价格波动的影响，债券型基金净值主要受

到持仓债券价格波动的影响，这些资产价格的短期波动有可能导致净

值下跌，使得投资者可能出现短期亏损情况。因而投资者在选择基金

产品进行投资操作时，需知悉基金产品的风险等级（内在风险），并

确认自身对后续所可能出现的风险拥有承担能力。

一般而言，产品预期风险由高到低排序如下：股票型基金＞混合



型基金＞债券型基金＞货币市场基金。

3. 为什么投资基金要做风险调查问卷？

对于基金销售机构而言，根据中国证监会颁布的《证券投资基金

销售适用性指导意见》等法规要求，应当就基金投资人的风险承受能

力进行调查和评价，并且定期或不定期地提示基金投资人进行风险承

受能力调查的更新。

基金投资人需要了解到，基金投资需承担各类风险，本金可能遭

受损失。同时，还要考虑市场风险、信用风险、流动性风险等各类风

险。因此，投资者在参与基金投资之前，应如实填写风险调查问卷，

以明确自己的风险识别和风险承受能力，以便于科学合理地选择与自

己风险识别能力和风险承受能力相匹配的产品或服务。

4. 公募基金产品的风险等级是如何划分的？

不同类型的公募基金产品在预期收益和风险特征方面的差异是

很大的，在基金的销售过程中要遵循适当性原则，即根据基金投资人

的风险承受能力销售不同风险等级的产品，把合适的产品卖给合适的

基金投资人。

那么如何确定基金产品的风险等级呢？根据《证券期货投资者适

当性管理办法》及《基金募集机构投资者适当性管理实施指引（试行）》

等相关规定，在综合参考产品类型、投资方向和投资范围、流动性、

到期时限、结构复杂性、募集方式等因素的基础上，可以对产品或者



服务风险等级依照其风险水平由低至高划分为不同的等级（R1 至

R5），便于投资者和销售机构了解产品的风险属性。

以某基金公司为例，基金产品评级等级如下：

类型 备注 风险等级

普通货币
R1

特殊货币 如场内货币、货币 ETF

理财债券型

R2

纯债及一级债

二级债

特殊债券
如定开、QDII、FOF、ETF

等

可转债基金

R3

分级基金 A 份额

偏债及灵活配置 股票下限可达 0

平衡混合 股票下限高于 0 低于 60%

偏股混合 股票下限 60%

特殊混合 如定开、QDII、FOF 等

债券基金分级 B 份额

R4
主动股票 股票下限 80%

指数及 ETF 联接

特殊股票 如 QDII、普通 ETF、FOF



等

股票基金分级 B 份额

R5可转债基金分级 B 份额

主要针对创新或复杂产品 如跨境 ETF、商品 ETF 等

5. 投资者如何评估自己的风险承受能力？

风险承受能力是一个综合指标，需要综合衡量，它与个人的资产

状况、家庭情况、工作情况等都密切关联。对投资者的风险承受能力

进行评估的根本目的在于更好的保护投资者的利益。

个人投资者通过银行、网站或者 APP 购买基金前，都会被要求

进行风险承受能力测评。普通投资者填写风险测评问卷，问卷内容涉

及财务状况、投资经验、投资知识、投资者目标、风险偏好和其他信

息等内容。

根据普通投资者测评得分，将普通投资者划分为不同的风险等

级：C1-最低风险等级、C1-保守型、C2-相对保守型、C3-稳健型、

C4-相对积极型和 C5-积极型。

以下是投资者与产品的等级匹配表：

投资者分类

结果

投资者分级

结果
可直接匹配的产品或服务风险等级

普通投资者

C1- 最 低 风

险等级

R1-低风险（且不得购买或接受其他风险等级

产品和服务）

C1-保守型 R1-低风险



C2- 相 对 保

守型
R1-低风险、R2-中低风险

C3-稳健型 R1-低风险、R2-中低风险、R3-中风险

C4- 相 对 积

极型

R1-低风险、R2-中低风险、R3-中风险、R4-

中高风险

C5-积极型
R1-低风险、R2-中低风险、R3-中风险、R4-

中高风险、R5-高风险

专业投资者 不细分评级
R1-低风险、R2-中低风险、R3-中风险、R4-

中高风险、R5-高风险

6. 风险测评结果是一直不变的吗？

不是。销售机构会定期要求投资者重新进行风险测评，确保风险

测评结果及时更新，以衡量投资者准确的风险评级。当然，随着投资

者年龄、收入、投资知识和经验的增加，投资者的风险承受能力也会

相应发生变化，届时投资者可自行重新测评，修改风险等级。

（免责声明：本文仅为投资者教育之目的而发布，不构成投资建议。

投资者据此操作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确

可靠，但并不对其准确性、完整性和及时性做出任何保证，对因使用

本文引发的损失不承担责任。）
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