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外资银行理财产品纠纷

外资银行理财品变身夺命金 中国富人频遭暗算

证券时报记者 唐曜华

在购买渣打银行理财产品之前，

客户张强根本不知道法国有一家叫圣

戈班的公司， 然而就是这家公司的股

票表现让张强彻底赔了个底朝天。 让

张强至今无法理解的是， 为什么理财

经理声称保本的这款理财产品最后竟

让他本金亏损了

50%

以上？

从承诺保本到遭遇巨亏

时间追溯到

2007

年

6

月， 渣打

银行的客户经理向张强推荐了一款挂

钩

4

只基建股票的合格境内机构投资

者 （

QDII

） 理财产品。 按照客户经理

的说法， 该款理财产品只要触发提前

终止条款， 收益将非常可观 （彼时看

起来确实形势一片大好）， 令张强怦

然心动。

但

20

多页的合同文本却让张强

很头大， 他匆匆看了一下， 并对其中

风险提示的话语有些疑惑， 于是又问

了客户经理一句话 “我要买保本的理

财产品， 这款产品是保本的吗？” 随

后客户经理的回答打消了他的疑虑，

“相当于保本的。”

张强称， 当时他自己的想法很简

单， 只要保本就好。 于是， 尽管他并

没有弄清楚自己买的这款理财产品具

体是怎么进行投资运作的， 以及那些

绕来绕去的结构设计是什么意思， 但

还是签了合同。

忙于工作的张强此后并没有过多

时间关注理财产品表现， 客户经理频

繁更换之下张强一度也联系不到客户

经理。 直到

1

年后这款理财产品的子

计划到期， 客户经理当时描述的提前

终止的情形始终没出现， 张强等到的

却是理财产品将转换为第二个子计划

的通知。 两个子计划均投资外资投行

瑞银发行的票据。

张强后来才明白， 第二个子计划

挂钩的股票是前一个子计划表现最差

的股票圣戈班。 从此以后， 圣戈班三

个字成了张强挥之不去的阴影。 由于

圣戈班的股价表现较差， 最多时理财

产品净值亏损接近

70%

。 今年

3

月

份产品到期时， 张强接到了银行通

知， 其所购买的理财产品净值亏损超

过

50%

， 再加上汇兑损失， 累计损

失超过

60%

。

原先承诺保本的理财产品最后

亏了超过一半的本金， 这样的结果

让张强实在难以接受。 然而当时卖

理财产品给张强的渣打客户经理早

就离职了。 而且当时张强和客户经

理关于理财产品是否保本的对话，

张强并没有录音， 也因此无法证明

当时在购买理财产品过程中客户经

理曾误导销售。

虽然在目前闹得沸沸扬扬的宋文

洲和渣打银行纠纷中， 宋文洲状告渣

打一度胜诉， 但张强并没有信心走打

官司维权的路。 张强称， 首先作为白

领阶层， 他要忙于工作， 没有时间和

精力打官司。 就算赢了官司， 纠纷也

没那么容易了结。 比如宋文洲虽然赢

了官司， 但产品余值的纠纷仍未结束。

其次， 宋文洲打官司耗资

1000

多万元

不是普通投资者所能承受的成本。

事实上， 像宋文洲这样坚持不懈

打官司的投资者并不多。 “很多投资

者咨询过后就放弃打官司。” 北京市两

高律师事务所律师董正伟告诉记者。

打官司所要承受的风险以及耗费的时

间、 精力， 让众多投资者知难而退。

客户经理频繁变更埋隐患

和渣打银行的许多客户一样， 张

强自从

2007

年购买渣打的上述理财

产品后， 客户经理就开始换个不停。

张强购买理财产品后不久， 客户

经理就离职了， 原因是销售业绩压力

太大。 这也很好地解释了当初客户经

理为何回答上述理财产品是否保本

时， 仅给出了 “相当于保本” 的回答

而非据实回答。 后来事实证明， 上述

理财产品是一款可以把本金赔个精光

的理财产品， 这样的理财产品能算

“相当于保本” 吗？

张强对渣打第二个客户经理的服

务态度还算满意， 但这个客户经理走

了几个月后， 张强才得知对方已去了

国外。 “就在渣打不停地更换客户经

理的过程中， 经常过了好久了我才知

道又换了客户经理。 由于有时找人却

找不到， 再加上没时间， 后来我干脆

懒得联络客户经理了。” 张强说， 他

的客户经理前前后后换了

4

个。

客户经理频繁更换， 使张强和客

户经理的沟通处于时断时续的状态，

理财产品的最新信息在通过客户经理

的终端向其传递的效率也大大降低。

证券时报记者调查发现， 这或许

也是导致渣打银行理财产品纠纷较多

的原因之一。 在未及时接收到理财产

品最新信息， 并且在理财产品出现结

构转换、 投资出现重大不利情形等变

故时， 客户经理和客户之间缺乏及时

有效沟通， 使得客户错失止损良机

等， 则给银行和投资者最后产生纠纷

埋下了伏笔。

理财陷阱还有多深

在当时看来， 颇有国际大行专业

风范的做法， 却成为外资银行理财产

品纠纷的源头之一。 虽然外资银行中

英文对照的合同文本看似 “洋气”，

但根据英文直接翻译的中文对中国投

资者来说颇为生涩， 再加上一堆金融

方面的专业术语和公式， 不少投资者

签合同之前未能看懂理财产品的结构

和风险。

张强告诉记者， 直到后来知道保

本的理财产品变成大幅亏损的结果

时， 他才慢慢研究明白自己买的理财

产品到底是怎么一回事。

不仅如此， 外资银行理财产品通

常嵌入金融衍生品， 结构比较复杂，

中国投资者若不在购买前仔细阅读并

且了解清楚专业术语的含义， 是无法

真正了解清楚外资银行理财产品的投

资结构和风险所在。 事实证明， 盲目

听信客户经理片面之词、 未仔细阅读

理财产品说明书和合同的投资者最终

尝到了苦果。

广东纵横天正律师事务所刘伟渊

律师提醒， 投资者在签合同之前应看

清楚合同条款， 看不懂的地方请客户

经理解释， 客户经理如果有误导销售

的情况应该当场录音保留证据。

除了看不懂说明书外， 中国投资

者对外资银行理财产品投资标的的表

现通常难以及时掌握， 这也给投资者

及时赎回等带来不便。 比如张强购买

的理财产品所挂钩的圣戈班， 由于在

国内查询不到圣戈班的股票价格， 张

强一直没能及时掌握圣戈班的股价波

动信息。 而银行提供的理财产品净值

信息通常滞后半个月左右。

财富绞杀机

2009

年以来外资银行产品频现

亏损， 让中国富裕阶层的财富弹指间

灰飞烟灭， 其中一款名为 “

KODA

”

的股票挂钩型复杂金融衍生品更是让

中国众多富豪的财富一夜蒸发， 甚至

还倒欠银行数千万元。

中 国 互 动 媒 体 集 团 总 裁 、

《

ILOOK

世界都市》 杂志出版人洪晃

曾发微博感叹， “德意志银行的私人

理财是全世界最坏的服务， 我都快被

他们理成无产阶级了。”

目前， 宋文洲和渣打的理财纠纷

事件正闹得沸沸扬扬。 据宋文洲向媒

体披露， 当时他花

6400

万元购买渣

打银行理财产品，

1

年多的时间就亏

损了

5300

多万元， 亏损幅度达

83%

。

宋文洲所购买的渣打银行理财产品

与张强类似， 同样有

2

个子计划， 符合

一定条件即由

A

计划转为

B

计划。 不

同的是， 投资经验更丰富的宋文洲在理

财产品投资于

A

计划时， 看到大势不

好选择赎回， 只是渣打银行当时并未同

意宋文洲的赎回申请， 后来宋文洲因此

起诉渣打银行。

而跟张强购买了渣打同一款理财产

品的其他苦主提出赎回申请却遭到拒

绝。 渣打苦主此前向媒体反映， 在产品

存续期间曾向渣打提出了提前赎回申

请， 但渣打以处于封闭期为由拒绝了请

求。 在该款产品的说明书上， 两个子计

划均称每月

15

日和

28

日为提前赎回登

记日， 却并未提及封闭期。

“据我所知， 还有不少有钱人因为

购买理财产品的资金来源于灰色收入等

渠道， 购买外资银行类似产品赔了还不

敢声张。” 董正伟称。

今年

3

月份， 高盛前执行董事

Greg

Smith

一封 “我为什么离开高盛” 的公

开信再次颠覆外资投行的形象。 公开信

称， 这家全球知名外资投行的销售会议

讨论的都是如何从客户身上赚到更多

钱， 而非更好地服务客户。

Greg Smith

表示， 为了赚钱他们甚至还不惜把复杂

的产品推销给客户， 即使这些产品不是

客户最需要的。

事实上， 早在

2010

年， 高盛就曾

被美国证券交易委员会 （

SEC

） 指控误

导投资者购买债务担保证券

(CDO)

。 高

盛在该产品的销售资料中， 没有向投资

者披露保尔森基金参与了产品的创设这

一事实， 也没有告诉投资者保尔森基金

对该产品做空的 “关键性信息”。

�编者按

：

为了将

100

万的定期存款

“

钱生钱

”，

由香港艺人苏杏璇扮演的普通中年妇女

“

郑小娟

”

咬牙一搏

，

决定购买银行竭力推荐的一款高风

险理财产品

；

没料到一场金融风暴

，

让她的发财梦成为泡影

。

香港影片

《

夺命金

》

中的这一幕

，

在现实中同样有着鲜明注脚

。

在利益驱使下

，

外资银行金融危机前不仅在香港地区

，

同样也曾在中国内地大肆兜售经过改良的理财产品

，

或者直接代售国际投行的理财产品

。

这些理财产品在金融危机中遭受了巨大损失

。

所不同的是

，

香港雷曼迷你债券的苦主们拿到赔偿款了

，

高盛涉嫌销售

“

有毒

”

产品被美国证监会告了

；

而中国内地投资者却没有那么幸运

，

购

买了外资银行

“

有毒

”

产品或遭遇误导销售

、

人为阻止赎回的投资者至今仍在苦苦维权

。

并不是所有投资者如渣打客户宋文洲般幸运地保留了当时的录音并且有雄厚的财力打官司

。

在与外资银行签署的包含大量免责条款的合同面前

，

投资者诉诸法律的尝试一次次失败

。

而外资银行即使赢了官司却也输了名誉

。

或许投资者和银行都该进行深刻反思了

。

投资者理财要有哪些权益保护意识

证券时报记者 唐曜华

在中国投资者的传统观念里， 银行

是大而不倒的， 有国家信用保证， 因此

大部分投资者都有盲目相信银行的毛

病。 而一些银行的工作人员为完成理财

产品销售业绩， 往往会说些带有导向性

的甚至与产品本身描述不符的话语， 投

资者常常信以为真， 并在未看清楚产品

说明和合同的情况下就把大名一签。 如

若理财产品最终没有亏损， 则大家相安

无事， 而一旦出现产品亏损却欲诉无门

时， 投资者才会恍然大悟， 原来客户经

理说的话是不能当真的。

尤其是国际金融危机爆发以来，

外资银行销售的大量的非保本、 高风

险理财产品， 因大面积亏损引发了大

量投诉， 更是将外资银行

2007

年以来

急于抢占市场而粗放扩张的模式的弊

端暴露无遗。 为获得更多的理财产品

销售收入， 外资银行当时发行了大量

结构比较复杂的理财产品， 或者直接

代理销售境外投行的产品， 甚至一些

外资银行给客户经理分配了几乎难以

完成的销售任务。

在沉重的销售任务下， 客户经理的

角色定位更多变成了不惜采取任何方式

将理财产品推销出去的推销员， 而不再

是给客户提供专业投资意见的理财经

理。 当急于推销的客户经理遇上深信银

行专业能力、 自身投资经验缺乏的投资

者时， 其结果就是投资者买了连自己也

搞不清楚的理财产品， 银行的销售业绩

提升了， 而后续的麻烦和纠纷也将接踵

而至。

因此， 在目前理财产品投资者保护

相关法律法规缺乏的环境下， 投资者亟

待提高权益保护意识。

一是投资者维护自身权益的重要依

据是双方签署的合同， 因此不管银行客

户经理讲得如何天花乱坠， 投资者都应

看清楚合同的具体规定， 毕竟最终若产

生纠纷对簿公堂时还是以合同为准。

二是投资者要相信客户经理有足

够的动力去夸大理财产品的收益情况。

可能客户经理说的的确没错， 在

2007

年以前， 理财产品所投资的标的确实

收益非常可观。 但投资者不要忘了问

客户经理最差的投资情形是什么， 并

在产品说明书中找出最差的投资情形

的描述， 然后问问自己是否能够承受

这样的损失， 千万不要因为客户经理

说最差情形很少出现而忽略这个问题。

事实上， 金融危机爆发后， 最坏最差

的情形都出现了。

三是投资者在购买理财产品过程

中要对关键信息录音， 其在发生纠纷

时可作为维权的证据。 尤其是如果投资

者发现银行方面作出有违产品说明书和

合同约定的行为， 比如原本可以赎回的

理财产品， 客户经理用种种理由阻止赎

回， 那么投资者应该录音作为证据， 否

则不但日后无法以银行违反合同约定为

由起诉银行， 即使去权威部门投诉也不

能证明银行的违约行为。

四是投资者购买银行理财产品后应

持续保持关注， 尤其是可提前赎回的理

财产品， 应关注理财产品投资的资产价

格波动情况， 一旦发生不利情形， 投资

者可及时赎回理财产品， 避免损失进一

步扩大。

五是勿把银行的结构性存款当成存

款， 勿把银行代销的保险以及银行代理

的黄金交易当作理财产品。 结构性存款

实质上是理财产品， 通常会嵌入期权挂

钩汇率等， 风险比较大。

记者观察

Observation

官兵

/

漫画

理财产品免责条款多“霸王”

投资者屡吃哑巴亏

证券时报记者 唐曜华

盲目相信银行的投资者可能不知

道， 在客户经理夸夸其谈理财产品如

何好时， 其准备的银行理财产品合同

已将 “风险提示不足” 等责任推卸得

一干二净。 即使投资者像张强那样遭

遇误导销售， 但由于当时并未录音等

原因， 将无证据起诉银行。

金融方面的律师提醒投资者，

目前保障银行理财产品投资者权益

的法律法规相对较少。 一旦客户权

益受损， 提起诉讼所能依据的法律条

款主要是 《合同法》。 因此， 投资者

与其盲目相信银行工作人员的话， 不

如看清合同更保险。

免责条款多“霸王”

相信看过银行理财产品合同的投

资者都知道， 银行理财产品合同的免

责条款较多。 “理财产品合同、 风险

揭示书通常有类似以下表述： 本理财

产品已充分提示风险、 投资者已经仔

细阅读理财产品风险提示并知晓理财

产品的风险、 本理财产品包括亏损在

内的一切风险由投资者自行承担、 产

品发售者不承担理财产品亏损风险

等。” 北京市两高律师事务所律师董

正伟称。

客户一旦在合同、 风险揭示书等

文件上签字， 就表明已仔细阅读风险

提示条款。 如果投资者因客户经理误

导销售或者风险提示不足而购买理财

产品并导致损失， 那么银行理财产品

上述免责条款就可以在投资者状告银

行时发挥效用。

以张强所遭遇的误导销售情形为

例， “如果不能提供当时误导销售的

录音， 那就没有证据可以起诉银行。”

董正伟说。

广东纵横天正律师事务所律师刘

伟渊的说法则更悲观。 “即使有录

音， 最好也有公证处的人在场， 否则

法院会不会采纳你的录音证据尚难

说。” 刘伟渊如是说。

刘伟渊表示， 如果不能拥有上述

有力证据， 由于此类官司通常以合同

法作为依据， 合同里已经清楚明白的

（换句话说投资者签字前没看清楚只

能怪自己）， 投资者基本上很难打赢

官司。

“有毒”产品无法公证

2010

年美国证监会起诉高盛， 指

控高盛涉嫌欺诈投资者的事件曾轰动一

时。 然而， 购买了 “有毒” 产品的中国

投资者就没那么幸运了。 目前中国相关

法律法规并不完善， 投资者状告银行销

售结构复杂的 “有毒” 理财产品， 胜诉

可能性较低。

虽然中国银监会发布的 《商业银

行理财产品销售管理办法》 明确规定，

商业银行不得销售风险收益严重不对

称的、 含有复杂金融衍生工具的理财

产品。 “但是投资者怎么证明自己所

购买的银行理财产品风险和收益严重

不对称是个难题， 而对于专业机构的认

证结果， 法院不一定认可和采纳。” 董

正伟称。

不仅如此， 目前擅长打银行理财产

品纠纷官司的律师并不多。 “理财产品

纠纷官司通常涉及的金额较小， 通常只

有十几万元或几十万元， 所以关注这方

面的律师不多。” 深圳某房地产律师告

诉记者。

而购买金额只有十几万元或几十万

元的投资者也担心这类官司胜诉概率不

高， 并且打官司的成本不低， 甚至可能

超出理财产品所导致的损失金额。 因

此， 不少投资者最终放弃了通过法律途

径维权。

投资者保护机构亟待建立

2009

年以来， 各地卷入银行理财

产品纠纷的投资者较多， 有的投资者选

择联合维权， 有的选择法律诉讼， 也有

的选择默默接受事实。 而由于缺乏相关

机构和清晰的维权途径， 投资者维权往

往陷于零散、 无秩序、 维权效率低等现

状。 董正伟认为， 目前国内出台的相关

理财产品规章制度， 重点倾向于规定银

行如何操作， 发挥的作用仅限于指导银

行如何规范操作以规避销售风险， 避免

引起纠纷； 而涉及投资者权益保护的条

款较少。

因此， 董正伟建议， 在完善金融产

品投资者权益保护相关法律法规的同

时， 我国应成立更为中立的金融消费者

保护机构， 以更好地保护金融产品投资

者权益， 该机构可挂靠于工商总局。 中

立的机构将可以更好地平衡银行和投资

者的利益。


