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https://www.100test.com/kao_ti2020/42/2021_2022__E8_AF_81_E

5_88_B8_E8_AE_BA_E6_c33_42321.htm 我国新颁布的《证券投

资基金法》在法律责任的构架上克服了原来的《证券投资基

金管理暂行办法》，漠视民事赔偿责任的缺陷，对损害赔偿

责任做出了较全面的规定，为受损害的基金投资者追 究有关

当事人的赔偿责任提供了实体法依据。但要使遭受不法侵害

的基金投资者得到充分有效的救济，还必须建立相应的赔偿

实现机制。 一、设计合理的群体诉讼模式 由于投资者人数众

多，一旦发生市场违法违规行为，往往会使大量投资者权益

受损；由于诉讼空间的有限性，无法同时容纳众多诉讼主体

，为了一并解决众多当事人与另一当事人之间的利益冲突，

提高诉讼效率，在诉讼程序上就有必要建立群体性纠纷解决

机制。当前在世界范围内存在诸如美国的集团诉讼模式、日

本的选定当事人诉讼模式、德国的团体诉讼模式等。从实证

角度来看，解决群体性证券民事赔偿问题较为成功的是美国

的集团诉讼模式，该模式的最大特点是，一个或数个代表人

代表权益受损的全体集团成员提起诉讼，法院对集团所作判

决，不仅对直接参加诉讼的集团当事人，而且对没有参加诉

讼的受损害主体都具有约束力。并且诉讼成本低，有力地维

护了众多弱小投资者的权益以及补充了政府证券监管部门的

职能。 在我国，代表人诉讼是解决证券民事赔偿的群体诉讼

模式。但我国的代表人诉讼与美国的集团诉讼有不同：集团

诉讼的判决具有扩张力，效力涉及于遭受相同侵害的全体受

害人；而我国的代表人诉讼的判决只对参加登记的受害人有



效，未参加登记权利的，判决则无效。这就使我国民事赔偿

的威慑力和对违法行为的警示作用大大受到削弱。我们有必

要借鉴美国集团诉讼中的有益做法来重构我国的诉讼代表人

制度。为此，应明确在代表人诉讼完成后，没有参加代表人

诉讼的受害人可以直接适用判决；为了以此激励受害人加入

代表人诉讼，应对直接适用判决的条件作出规定；为设计直

接适用判决还应规定一系列的规则。 二、确立非诉纠纷解决

机制 完善而有效的诉讼制度将为投资者的损害提供重要的救

济途径，但诉讼安排都是十分耗时耗力的，对投资者而言，

不是惟一经济的选择。并且证券市场参与各方的关系十分复

杂，各种证券争议也逐渐增多，并呈现出显著的专业性和多

样性，仅靠证券诉讼制度也远不能满足解决大量证券争议的

要求。由此现代社会发展了各种替代性纠纷解决机制

（AlternativeDispu-teResolution，ADR）-非诉机制也应运而生

。其中证券赔偿非诉纠纷解决机制主要有仲裁机制与调解机

制两种。证券仲裁最早产生于美国，起初只是解决证券交易

所会员之间纠纷的一种手段。后来，证券仲裁逐步扩大适用

于交易所会员与非会员之间的证券争议，并由开始仅限于股

票发展到适用于包括基金在内的各种证券，形成了一套完整

的证券仲裁适用制度、规则，使得证券仲裁成为解决证券纠

纷的最为主要的方式。除此之外，还有证券调解机制，也相

继建立和运用，它既有利于减少讼累，减轻法院的负担，又

是一种高效率、低成本解决纠纷的重要方式之一。其在美国

和加拿大等发达国家被大力发展和广泛应用。这种非诉讼调

解机制若在我国证券投资基金业中也建立和运用，这就不仅

要在我国《证券投资基金法》对损害赔偿责任及其追究机制



作出了明确的规定，而且要在实践中对证券投资基金当事人

客观存在的这种民事赔偿纠纷获得迅速全面有效的解决。这

既有利于证券投资基金市场的发展，又有利地保护了中小投

资者的利益，并且还可减轻法院负担。可见，我们有必要建

立证券仲裁与调解制度，作为诉讼制度的有益补充。 三、建

立赔偿实现的财产保障制度 在证券投资基金损害赔偿责任的

追究中，还必须关注的一个问题是投资者胜诉或通过仲裁方

式赢得裁决后，如何确保投资者能切实得到赔偿。为此，建

立一套保障赔偿实现的制度安排是必不可少的。如爱尔兰

于1998年专门制订了《投资者赔偿法》，澳大利亚1987年专

门制订了《国家担保基金法》。还有一些国家（地区），如

德国1998年1月颁布的综合性的金融法案即《存款保护和投资

者赔偿法案》中，对投资者赔偿立法的内容也作出了统一的

规定。美国的做法是建立投资者资产损失补偿与保险机制。

如在1987年，组建了专门为共同基金行业提供保险的保险公

司，简称“共同集团”，来满足共同基金和投资顾问的需要

。保证了受害人在侵害人败诉后及时得到经济上的补偿。以

确保投资者损害赔偿诉求的真正实现。可见，保障赔偿实现

制度对确保投资者胜诉后能切实得到赔偿是不可缺少的。 目

前，我国对保障赔偿实现制度还没有任何安排。借鉴国际经

验，我国应从以下几个方面构建保障赔偿实现制度：一是设

立公益性的基金持有人赔偿基金。二是建立高级管理人员赔

偿制。可考虑建立高级管理人员责任保险制度，使投资者的

损失可以通过保险制度得到一定程度的弥补。三是健全基金

管理公司内部的财产保证制度。在基金管理公司内部强制实

行风险保证金或赔偿金制度。可参照商业银行向中央银行按



比例提交的存款准备金制度的做法，在证监会按其股东权益

提取风险准备金，当基金管理公司需向投资者承担赔偿责任

时，可从该准备金中支付。 100Test 下载频道开通，各类考试

题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


