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 什么是证券纠纷特别代表人诉讼？

证券侵权类纠纷案件投资者诉讼人数较多、诉讼金额普遍较小、诉讼周期较长、投资者诉讼成本偏高。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

纠纷实践中基本上长期处于休眠状态。为了化解这一难题，新《证券法》对证券代表人诉讼制度进行强化和完善。按照新《证券法》

以及最高人民法院相关司法解释的规定，证券纠纷代表人诉讼分为普通代表人诉讼和特别代表人诉讼（又称投保机构代表人诉讼）两

类。
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普通代表人诉讼

是指由受损害投资人作为代表人，按照“明示加入”原

则，代表其他众多因同一证券违法行为遭受损害的投资

者提起的民事赔偿诉讼。

特别代表人诉讼

又可称为投保机构代表人诉讼，是指人民法院启动普通代表人诉讼，发

布权利登记公告，投保机构在公告期间受50名以上投资者的特别授权，

可以依法作为诉讼代表人，按照“默示加入、明示退出”的原则，代表

因同一违法行为遭受损害的投资者利益参与的民事赔偿诉讼。



 特别代表人诉讼与普通代表人诉讼的区别？

PART 1 | 什么是证券纠纷特别代表人诉讼

区别1
• 诉讼代表人不同
• 普通代表人诉讼的代表人是投资者，特别代表人诉讼的代表人是投资者保护机构。

区别2

• 诉讼加入原则不同
• 相较普通代表人诉讼的“明示加入”，特别代表人诉讼是“默示加入”，能够扩大投资者保护的范围，

更好发挥对违法行为的震慑作用。

区别3

• 诉讼效果不同
• 相较普通代表人诉讼，特别代表人诉讼能够一次性解决纠纷，但也意味着相关责任人短期内面临巨额

赔偿，增大了破产风险，增加获得赔偿的不确定性。

两种诉讼方式各有优劣，无论哪种方式都是落实新《证券法》保护投资者、威慑违法行为人的重要举措。
在具体个案中采用哪种诉讼方式更有利，需要结合个案情况具体分析。
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 证券纠纷特别代表人诉讼的制度特色？

1. 确定了投保机构可以依据法律规定基于投资者的授权委托取得代表人的法律地位

2. 确立了“默示加入、明示退出”的诉讼参加方式

3. 强调运用信息技术，便捷投资者通过诉讼维权
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“默示加入、明示退出”诉讼机制

• 受损者投资者无需主动提起诉讼即可参加到投保机构代表人诉讼中；

• 受损者投资者在法律规定的期限内向法院提交提出声明可退出诉讼；

• 法院判决对所有未声明退出的受损者投资者生效。
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• 启动特别代表人诉讼后，经证券登记结算机构确认的权利人

名单中的投资者，除明确向法院表示不参加该诉讼的，都成

为案件原告，分享诉讼“成果”。

• “默示加入、明示退出”机制能够最大限度地增加原告投资

者人数，“聚沙成塔、集腋成裘”的赔偿效应能够对证券违

法犯罪行为形成强大的威慑力和高压态势；另外，还可以将

众多投资者的索赔请求通过一个诉讼程序一揽子解决，极大

提升诉讼效率。
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 投资者获知案件进展的渠道
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• 投服中心将在中国投资者网( http://www.investor.or

g.cn)及投服中心官网(http://WWW.ISC.m.cn/) 发布

公告，及时通报案件进展。

• 同时，投服中心将通过接听投资者来电 (400187669

9)等充分了解被代表投资者的意见，做好沟通协调

、解释说明等工作。此外，也可向管辖法院了解案

件进展。



 特别代表人诉讼是否一定会胜诉？

PART 4 | 证券纠纷特别代表人诉讼的其他问题

对于任何民事纠纷，司法都具有最终裁量权。一个案件最终能否胜诉，需要法院依据法律规

定、结合当事人的举证情况等予以综合判定。因此，任何案件在法院作出最终裁判前，都不能

绝对保证必胜无疑。特别代表人诉讼同样遵循这一规律。

当然，投保机构在启动代表人诉讼之前，会通过评估专家委员会和公益律师团对案件的胜诉可

能性进行充分评估，拟定切实可行的诉讼策略，并依据自身的资源优势充分调取收集证据，尽

最大努力提升案件的胜诉概率。



 特别代表人诉讼胜诉后投资者一定能获得赔偿吗？
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投资者实际能拿到的赔偿金额，将依赖于被告履行生效判决或调解及法院执行情况，存在无法

获得偿付的风险。无论从国外还是国内的既有经验看，上市公司实施虚假陈述等违法行为并遭

受行政处罚或民事诉讼后，股价都会产生一定的波动，公司经营也会受到严重影响，一些违法

犯罪严重的上市企业甚至会面临破产或被强制退市。
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依照“追首恶”理念，投保机构在启动代表人诉讼时，可以将受处罚的：

公司实际控制人
或者大股东

公司董事

监事
高级管理

人员

会计师事务所等中
介机构等相关责任

人

均列为共同被告承担连
带责任，并根据行政处
罚进展适时对被告进行
追加，力争在惩戒“首
恶”的同时，也能最大
程度保障投资者依法获
得赔偿。
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