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1.“保本条款”是否具有法律效力？
在司法实践中，各个法院因为地域、水平、对法律的理解以及其它影响因

素不同，对委托炒股合同尤其是其中的保本条款的效力看法各异。这是因为
我国法律目前对这方面并没有明确规定，无论在理论上还是实务上，始终存有
争议。

我国《证券法》第144条规定，证券公司不得以任何方式对客户证券买卖的
收益或者赔偿证券买卖的损失做出承诺。也就是说，如果你是和金融机构，比
如券商签的委托炒股并有保本条款的，这一点法院看法是很一致的——合同
无效。因为这个法律是有明文禁止的。

但是我国法律目前并未明文规定个人之间的保本条款是否有效，不过从
股市风险和合同的公平性原则上讲，保本条款违背民商事的公平原则，不符合
金融市场规律，会导致双方当事人权利义务过度失衡，故在个人委托理财合同
中保本条款也倾向于认定为无效。

2.合同主体是否适格？
我国《证券法》规定，未经中国证监会许可，任何机构和个人不得从事证

券、期货投资咨询业务，及证券投资咨询机构不得从事代理投资人从事证券买
卖，不得与投资人约定分享投资收益或分担投资损失。如果委托炒股合同一
方当事人不适格，也有可能会导致委托合同无效。

3.委托他人炒股如何防范相关法律风险？
目前这种委托炒股，大部分是将账号、密码交给操盘手，这样的做法也存

在极大风险，比如对方将股票账户密码修改，遭遇强行平仓，资金转移，由于对
方欠债导致账户被司法机关查封、冻结等。

因此，委托他人炒股一定要慎之又慎，双方要签订委托协议，要留下合法
有效的电子证据，在履行合同的过程中，证据的保留也至关重要。

同时，个人之间委托理财要明确一些细节问题，包括账户和交易密码的交付
时间等。双方最好能够定期书面对账，一切费用均采用转账形式并写明用途。

一些不法分子可能针对部分新股民不熟悉开户、交易、选股等流程，冒充
专业人士，谎称可以全程代炒、有内部信息等，以“注册会员”、“升级VIP”等名
义诱使新股民汇款至指定账号，实施诈骗。对此，投资者应多加小心。

另外，借钱炒股、配资炒股、合伙炒股以及民间私募炒股都存在一定的法
律风险，可能导致当事人卷入民间借贷纠纷。有些人喜欢召集一群人，凑钱一
起炒股，这种情况下，如果人数众多，还有可能涉嫌非法吸收公众存款罪或者
集资诈骗罪。

跟人合伙一起炒股的，法律关系一定要提前明确，说明双方是合伙关系、
借款关系还是委托关系。收益与风险负担比例最好也提前作出约定，以免日
后出现争议。

4.炒股亏损，操盘手到底该不该赔？
即便保本条款被法院认定无效，并不意味着受托人不用赔偿委托人的损

失。因为合同无效的法律后果是过错责任原则，双方应根据各自的过错合理
承担经济损失。如果受托人在操盘过程中存在过错、过失，尤其是没有严格执
行双方约定的话，还是可能承担一定赔偿责任的。

杭州章女士出资100万
委托投资公司员工炒股，合同里有保本条款
约定赚了五五分成，亏20%以上由被委托人承担损失

不料股市急跌三个月亏掉50多万 双方闹上法庭
炒股亏损，操盘手到底该不该赔？

章女士在杭州做服装生意，几年经营下来，手头也攒了一些
钱。去年年初，她在杭州某高校的成人培训班上金融投资课程时，
认识了30岁的小周。

小周是一家投资公司的员工，课余经常和章女士聊一些关于
股票投资的事。当时股市势头正好，小周每次来上课都意气风发，
章女士见了羡慕不已，也想拿钱买几只股票做投资。

因为对股市不熟悉，也没有时间操作，章女士考虑了很久，决定
委托小周替自己操盘。小周也蛮爽快，一口答应了。

5000点上签下委托炒股的协议
三个月后亏损50多万

去年6月，眼看上证指数扶摇直上，冲破5000大关，章女
士便拿出几十万积蓄和部分货款，凑了 100万交给小周，并
新开设了一个股票账户。6月 25日，两人签订了一份《投资
股票理财合作协议书》，协议书中约定：代理投资时间为6个
月，小周对章女士承诺保本，章女士不承担本金亏损风险，如
触及20%的亏损，则账户暂停操作，由小周承担相应损失；如
产生收益，收益部分双方五五分成。

当时，小周还特别提出几点要求，即委托期间，章女士不
得干涉和督促他买卖股票，不得自己操作委托资金，不能随意
变更资金数额及交易密码。这些要求，章女士都表示同意。

之后，章女士便喜滋滋地等着分红。没想到，从 6月中
旬开始，股市行情急转直下，半个月内就从5000点附近掉到
了3700点左右。

章女士很担心，几次询问小周，小周都安慰她说，这只是
暂时调整，大盘还会好起来的。

“我觉得他是专业人士嘛，肯定是懂里面那些玄机的，就
没怎么去管了。”章女士说，自己对小周是放了一百个心，可
到了去年 9月 2日，她再打开股票账户一看，差点没气晕过
去，“没赚到钱也就算了，我那100万是起早摸黑存起来的钱
啊，全给我亏完了呀！”

当时，章女士的股票账户里只剩下 45万余元，也就是
说，亏损额度已经超过了 53%。她当即将股票全部卖出变
现，并要求小周按照协议赔偿损失。

小周迟迟不肯拿出钱来，章女士屡次催讨无果，一纸诉
状将对方告上了法庭。

控方：合同是双方真实意思的表示
辩方：保本条款不公平应认定无效

昨天上午，上城法院开庭审理此案。章女士和小周都没
有到场，委托律师代为出庭。

章女士的律师拿着起诉状说，既然协议里约定了保本条
款，小周就应该采取措施及时止损。就是因为小周严重违反
约定，才会给原告的资金造成巨大损失。

“这份合同是双方真实意思的表示，是有效的。况且被
告在投资领域有一定的专业知识，对股票买卖享有完全决策
权，更应该对亏损部分负责。现在我们利息也不要了，只想
拿回本金。”章女士的律师请求法院判令小周赔偿损失共计
53万余元。

对此，小周的律师反驳说，从股市风险和合同的公平性
原则上讲，保本条款明显侵害了双方的利益，在法律上应当
认定为无效：“被告是无偿为原告代理股票买卖的，既然盈利
了要五五分成，亏损了也没有一人承担的道理。”

据小周说，他当时共买了4只股票，其中重仓中国石油，
就在大盘暴跌的时候，中石油却逆势而上，在 6月 26日到 7
月24日期间，从每股10.27元涨到了14.11元。所以，他安慰
章女士，并非空口胡说，是确实对自己手里的股有信心。

然而，7 月 27 日，中石油差点跌停；8 月 19 日至 8 月 26
日，中石油更是天天下跌。小周不仅把之前赚的钱全赔了进
去，本金也亏掉了一大半。

9 月 2 日章女士查看账户时，中石油已经跌到了每股
8.66元。小周认为，差不多已经见底了，很快会迎来反弹，但
章女士情绪十分激动，不愿再让他继续代为操盘，坚持把剩
下的股票都卖掉了。

小周的律师认为，去年那轮股灾，很多专家都没有预料
到，更别说小周这种普通的投资行业从业人员了，投资有赚有
赔，这是很正常的事：“签协议的时候，大家肯定都是想赚钱
的，如果不是原告非要卖掉股票，现在钱又回来了也不一定。”

双方你一言我一语，都不愿意让步。
章女士一方坚持要按照协议约定，拿回本金损失；小周

一方态度也很明确——保本条款不公平，属于无效。
法官没有当庭宣判。

近些年，委托理财悄然兴起，尤其是股市情形
看好的时候。然而股市有风险，盈利时双方皆大欢喜，
亏空时双方则易产生纠纷，最终诉诸法院。

那么，以股票投资为内容的委托合同究竟是否有效？
有哪些法律风险需要防范？

我们请了“律师来了”签约律师、浙江腾智律师事务所
马超谈谈相关法律问题。马律师为浙江大学法律硕士，擅
长公司、民事、金融证券等领域的法律服务。

去年6月，章女士凑了100万交给小周。

5000点

去 年
9 月 2 日，
章女士账
户里只剩
下 45 万
余元。
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