
在华东政法大学教授、 博士生导师

吴弘看来，上海金融法院此次出台的《代

表人诉讼规定》，是对《民事诉讼法》相关

规定及新《证券法》第九十五条证券纠纷

代表人诉讼制度落地实施的一项重要操

作规范。

“规定将立法规定的程序细化以便

操作。” 吴弘说， 既涉及普通代表人诉

讼 （“明示加入”） 中立案与权利登记、

代表人选定等， 也包含特别代表人诉讼

（“默示加入”） 中事先授权、 登记申请、

明示退出、 投资者保护机构权限、 结果

公告等， 以及审理、 判决与执行等环节

的具体实践规则， 为投资者维权提供指

引。

吴弘认为， 上述规定根据立法本意

填补了制度空白， 如在投资者保护机构

代表投资者进行调解和解、 决定上诉或

不上诉时， 给予投资者第二次选择和退

出的机会， 以充分尊重投资者意愿。 同

时对诉讼代表人进行特别规范， 以保障

被代表人 （投资者） 的合法权益。

“这既有利于鼓励公众投资者依法

积极维护自己权利， 也对发行上市公司

守法合规起到有效警示作用。” 吴弘表

示。

首个证券纠纷代表人诉讼机制规定出台
上海金融法院发布规定填补制度空白，有助于保护中小投资者利益

□法治报记者 胡蝶飞

新 《证券法》 实施即将满月。 休眠已久的证券民事赔偿纠纷代表人诉讼制度
被激活。

昨天， 上海金融法院发布 《上海金融法院关于证券纠纷代表人诉讼机制的规
定 (试行)》 ?以下简称 《代表人诉讼规定》）。

这是全国法院首个关于证券纠纷代表人诉讼制度实施的具体规定， 也是上海

金融法院积极探索符合我国国情和证券市场司法需求的民事诉讼机制， 优化法治
化营商环境的又一重要举措。

法学专家认为， 上海金融法院出台的上述规定填补了制度空白， 将有助于保
护中小投资者利益， 也对发行上市公司守法合规起到有效警示作用。

A2 法治重点
一版责任编辑 陆如燕 二版责任编辑 章炜 E-mail:fzbfzsy@126.com www.shfzb.com.cn

2020 年 3 月 25 日 星期三

荩 上海金融法院发布会 通讯员 陈伟 摄

我国 《民事诉讼法》 针对当事人人数众

多的群体性纠纷专门规定了代表人诉讼制

度， 但由于缺乏具体的实施细则以及此前司

法条件的限制， 代表人诉讼制度在证券纠纷

实践中长期基本处于休眠状态。

近年来， 法院在处理证券群体性纠纷方面

积累了大量的经验，最高人民法院多次提出，要

用好、 用足现行代表人诉讼制度。 今年 3 月新

《证券法》的实施，该法第九十五条第三款直接

赋予了投资者保护机构代表人的诉讼地位，并

在诉讼成员范围的确定上采用“明示退出、默示

加入”的方式，开创了代表人诉讼的新形式。

长期休眠的代表人诉讼制度被激活

2019 年 1 月， 上海金融法院出台了全

国首个关于证券纠纷示范判决机制的规定。

那么， 代表人诉讼机制与示范判决机制是什

么关系？ 据上海金融法院介绍， 示范判决机

制是针对证券群体性纠纷率先出台的专业审

判机制， 它属于证券纠纷多元化解机制的重

要组成部分。 代表人诉讼制度是群体诉讼制

度， 其核心是由多数当事人选出代表人， 或

由投资者保护机构作为代表人， 参加诉讼，

裁判效力及于全体。

就两者的关系而言， 代表人诉讼作为法

定的群体诉讼制度， 本身具有优先适用的特

殊地位。 但在司法实践中， 两者适用的情况

和侧重点存在不同。

“如果当事人之间意见分歧不大， 存在选

出特别授权的代表人的可能性， 普通代表人诉

讼无疑比示范判决机制更有效率。 但是， 若当

事人之间的诉讼主张各异且存在重大分歧， 或

者不愿意加入代表人诉讼的人数过多， 普通代

表人诉讼的适用就存在客观障碍。” 上海金融

法院副院长林晓镍进一步解释， 对于这样的情

况， 通过适用示范判决机制以明确共通争点的

法律适用意见， 为投资者提供稳定的诉讼预

期， 在此基础上引导平行案件调解， 则是更为

高效的。 而特别代表人诉讼可能更主要适用于

典型、 重大、 社会影响面广、 关注度高、 具有

示范意义的案件。

因此， 代表人诉讼与示范判决机制可以并

存， 并将在司法实践中起到优势互补的作用，

为投资者提供更加多元化的纠纷解决路径。

林晓镍表示： “《代表人诉讼规定》 为投

资者提供了更加多元化的纠纷解决途径， 是上

海金融法院推进金融审判机制改革的新探索。

上海金融法院将认真实施并结合实践经验进一

步完善 《代表人诉讼规定》 的各项内容， 有效

保护投资者合法权益， 维护公开、 公平、 公正

的证券市场秩序， 为优化法治化营商环境和上

海国际金融中心建设提供有力的司法服务保

障。”

◆ 声音

吴弘：

填补了制度空白

警示上市公司守法合规

证券民事赔偿案件具有人数众多

和利益发散的特点 ， 以代表人诉讼制

度来展开程序更符合此类案件的程序

要求。 为发挥代表人诉讼制度在解决

证券民事赔偿案件方面的积极作用 ，

新修订的 《证券法 》 在第九十五条第

三款又确立了退出制的特别诉讼代表

人制度。

“但是无论现行 《民事诉讼法》 第

五十三、 五十四条的规定还是 《证券

法》 第九十五条第三款的规定都比较简

单抽象， 需要更加具体的程序机制加以

配套才能落实到操作层面。” 复旦大学

法学院教授、 博士生导师段厚省认为，

在此背景下， 上海金融法院及时出台了

《关于证券纠纷代表人诉讼机制的规

定》， 对证券民事赔偿领域的普通代表

人诉讼和特别代表人诉讼进行了具有高

度操作性的配套规定。

“这有利于推动证券民事赔偿代表

人诉讼制度的贯彻落实， 有助于保护中

小投资者利益， 也为代表人诉讼制度在

其他类型民事纠纷的解决方面发挥作用

提供了样本， 可以说是非常值得期待的

积极探索与有益实践。” 段厚省说。

段厚省：

助力保护

中小投资者利益

◆ 背景

出台全国首个规定 推动证券群体性纠纷审理

◆ 亮点

作为全国首家金融审判专门法院以及涉

科创板相关案件试点集中管辖法院， 上海金

融法院结合证券纠纷的特点和审判实际， 制

定出台了 《代表人诉讼规定》。

该规定的出台， 将有力推动证券群体性

纠纷案件的审理， 提升审判集约化水平， 提

高审判效率， 降低诉讼成本， 从而保护投资

者合法权益， 促进纠纷多元化解， 提高证券

市场欺诈违法成本， 维护证券市场秩序。

记者注意到， 此次出台的《代表人诉讼规

定》共五十条，全面涵盖了依据《民事诉讼法》第

五十三条、 第五十四条规定提起的普通代表人

诉讼， 包括当事人一方在起诉时人数确定的和

以“加入制” 为核心的人数不确定的代表人诉

讼，以及依据《证券法》第九十五条第三款提起

的以“退出制”为核心的特别代表人诉讼。 系统

规定了各类代表人诉讼的规范化流程， 包括立

案与权利登记、代表人的选定、代表人诉讼的审

理、判决与执行等。

此外， 明确回应了各类代表人诉讼中的难

点问题， 如代表人的推选、 代表人的权限范

围、 代表人诉讼和解或调解、 代表人诉讼的上

诉程序、 投资者保护机构的权利义务等事项。

大力依托了信息技术创新代表人诉讼机制， 通

过设立代表人诉讼在线平台， 实现权利登记、

代表人推选、 公告通知、 电子送达等诉讼程序

的便利化。

代表人推选 以在线平台网络投票的方式进行

在立案与权利登记方面， 《代表人诉讼

规定》 明确了登记范围审查前置， 法院在公

告前就案件基础事实进行审查并确定权利登

记的范围； 投资者通过在线身份核验后登录

代表人诉讼在线平台进行登记； 着力与证券

登记结算机构建立电子交易数据对接机制，

通过数据对接核验确定适格投资者名单， 获

得相应交易记录等。

在代表人确定方面， 明确投资者可以先

在全体原告名单范围内投票推选代表人， 推

选不出的则进入协商环节， 法院可结合前期

投票情况等提出代表人候选名单进行差额投

票； 明确代表人得票数不少于参与投票人数

50%的选定标准； 明确法院推荐和指定代表人

的条件， 确保选任的代表人能够充分、 公正地

表达当事人的诉讼主张。

在代表人权限方面， 明确代表人与被代表

人的权利义务关系， 规定了统一的特别授权模

式， 即投资者在进行权利登记时， 应当明确表

示对代表人的特别授权； 不同意特别授权的可

以另行起诉； 明确被代表人选择退出的权利，

当事人对代表人达成的和解、 调解协议不认同

的， 可以向法院声明退出和解或调解协议； 明

确代表人的费用补偿机制， 代表人主张由被告

赔偿其在诉讼过程中发生的合理费用的， 法院

依法予以支持。

在代表人诉讼的审理、 判决与执行方面，

明确要强化专业支持， 通过选用专家陪审员、

委托第三方专业机构进行损失核定等， 确保案

件的审理质量和裁判效果； 明确一审判决的效

力和上诉问题， 充分保障各当事人自主选择

权； 明确建立投资者保护机构辅助参与生效判

决执行的机制， 判决生效后， 法院可将执行款

项交由投资者保护机构提存， 由投资者保护机

构通过证券交易结算系统向胜诉原告进行二次

分配。

明确投资者保护机构参与诉讼操作规范

在特别代表人诉讼机制方面， 《代表人

诉讼规定》 明确了投资者保护机构参加诉讼

的具体操作规范。

首先明确了立案审查标准及适格投资者

范围。法院立案受理时，依法审查投资者保护

机构取得投资者授权的情况， 在此基础上组

织双方当事人听证，确定适格投资者的范围。

规定同时明确投资者保护机构的诉讼职

责。 由投资者保护机构承担相关事项的公告通

知、 适格投资者的身份核验、 退出投资者的人

数统计等诉讼事务。 此外， 还明确投资者保护

机构的代表权限。 作为代表全体投资者利益的

公益机构， 其代表人权限应为特别授权。 明确

投资者的退出阶段。 考虑到和解、 调解涉及重

大权利处分， 投资者可以在和解、 调解阶段

“第二次声明退出”， 实现诉讼效率和保护投资

者合法权益的平衡。 《代表人诉讼规定》 还明

确一审判决生效后的上诉程序。

示范判决 VS代表人诉讼 优势互补


