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5_88_B8_E8_AE_BA_E6_c33_41965.htm 纠纷的解决机制，是证

券法律制度有效运行的一个重要方面，也是投资者参予证券

市场时所要考虑的成本和风险因素之一。低成本、高效率的

纠纷解决机制，对于证券市场实践有重要意义。 由于证券市

场对成本和收益的更为关注，也使降低投资成本和风险对证

券市场的发展显得更为重要。基于证券纠纷是影响证券投资

风险和成本的一个重要方面，证券纠纷又具有证据方面难以

收集，诉讼成本较高的特点，因此，解纠机制对降低成本和

风险有重要意义，证券市场对高效的解纠机制的需要更显突

出。针对我国证券纠纷解决的实践，公正、高效的解纠机制

必须解决好解纠方式、证据规则和费用负担及法律适用等几

个方面的问题。 一、解纠方式。调解、仲裁和集团诉讼在证

券纠纷解决中有着重要的实践意义。 1、调解。调解是高效

、低成本解纠的重要方式之一，但在我国证券纠纷的处理上

并未有多大发展。调解既有利于讼累，减轻人民法院的负担

，而且可以加速纠纷解决、降低成本。因此，一方面有必要

在证监会、全国证券业协会、省证券业协会、证券交易所、

比较大的证券公司等设立调解委员会，大力发展非讼调解；

另一方面，通过证据制度改革和完善、强化律师参加诉讼的

作用，继续完善诉讼调解。诉讼调解作为一种高效的解纠方

式，在美国和加拿大等发达国家也被大力发展和广泛应用。

2、仲裁。仲裁把调解和诉讼的优点集于一身，也是需要大力

发展的一种解纠方式。仲裁是高效率的，尤其对于证券纠纷



中牵涉数额较小的客户申诉，可以帮助申诉的投资者避免成

年累月的诉讼以及支付大笔的律师费用。在美国，仲裁在证

券法的执行中起着关健的作用。美国证交会鼓励交易所的会

员向其客户提出规范化的仲裁协议，以解决争议。纽约证券

交易所规定其会员之间的一切争议必须通过仲裁解决，并且

允许会员在纽约证券交易所的主持下对会员提出仲裁。证券

业协会中的其他自律组织也提供仲裁服务。在1994年，证券

业自律组织共收到6486件，其中5542件得到了解决，成功率

达85.4% . 我国《股票发行与交易管理暂行条例》规定了对股

票当行和交易有关的纠纷，当事人对证券争议可以按约定进

行仲裁调解；证券经营机构之间以及证券经营机构与证券交

易所之间因股票的发行或交易引起的争议，应当由证券委设

立或者指定的机构调解或仲裁。但仲裁在我国还没有足够的

发展和应用，随着我国证券市场逐步发展，证券纠纷数量的

上升，以及严格责任、强化监管、加强执法的要求，发展证

券纠纷仲裁，有着极为重要的现实意义。 3、集团诉讼。相

当一部分的证券纠纷都具有一个共同特征，就是许多投资者

同时受到侵害，而且受侵害者往往处境相同，加之证券纠纷

中往往就单个投资者而言，数额并不大，且证券诉讼中律师

费用的昂贵，使由一群受到相同侵害的投资者共同提出集团

诉讼，成为一种有效降低诉讼成本、有效维护弱小投资者权

利的解纠方法，尤其对于证券市场上众多的小额投资者的利

益保护有重要实践意义。我国《民事诉讼法》规定了集团诉

讼，但由于实践中这类案件相对较少，集团诉讼的审判经验

并不丰富；而且，由于集团诉讼推选诉讼代表人还没有一个

较为统一的办法，诉讼代表人推选困难，而人民法院又因在



工作量的计算上存在以案件数量计算方法，使集团诉讼因在

通知、发送传票、送达法律文书、审理、书写判决书等方面

实际工作量的加大，使法官也极不愿意受理集团诉讼，而宁

愿单独立案逐个审理。因此，在证券纠纷的解决中，为保障

中小投资者的利益能真正得到保护，有必要通过实践进一步

强调和完善集团诉讼制度。 二、证据规则 依据我国的证券立

法及相关法律的规定，相关的证券服务机构应当承担许多相

关信息的告知义务，但是，并没有规定必要的法律责任，因

此，使许多告知义务形同虚设，尤其在发生纠纷时，相对方

的知情权受到严重限制。而且我国民事诉公立法中没有规定

被告方对于原告起诉的必须答辩义务和证据必须在庭审前交

换的义务，使证券诉讼中，投资者的利益保护非常艰难。尤

其对于中小投资者，作为潜在投资者时是上帝，而真成为投

资者时就成了孙子。因此，有必要完善相关法律责任规则的

设置，同时，在证券纠纷审理中，尽快改革证据规则，以确

保“私人检察官”作用的充分发挥，为证券法律的有效实施

奠定广泛的基础。 在美国，无论是在州法院还是在联邦法院

，每方当事人都可以要求另一方提供与案件有关的文件；每

方都可以询问另一方的证人，或不属于任何一方的证人；所

有的证词都记录在案，双方都有权要求查看这些记录。在证

交会对一个人诉之以行政程序时，此人有权要求证交会工作

人员拿出他们收集的全部证据。未经交换的证据将不能使用

，而且庭审一旦结束，当事人提供证据的机会也就终止。加

拿大规定基本与此相似。而且加拿大还要求律师对全部与案

件有关的文件进行披露，既是律师的权利也是义务。否则，

如果最后发现该披露的不披露，惩罚将是很严厉的。 因此，



本人认为，我国有必要借鉴美、加的证据制度，严格要求证

据交换制度和相关文件的披露制度，这对于保证专业性强、

投资者举证难度大的证券纠纷的解决，有效保护投资者合法

权益，保证法律责任有效实现，促进证券法律的实施有重要
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