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摘　 要 投服中心是证券法确立的“投资者保护机构”。 通过对投服中心中小投

资者保护工作效果的评估和理论探讨，投服中心在行权服务、维权服务、纠纷调解和

投资者教育等职能上取得的成绩和实际效果得到了社会各界的充分肯定，卓有成效

地推动了我国证券市场中小投资者权益保护水平的提高。 针对评估和研究中发现的

问题，需要多措并举推动投服中心工作制度的完善：第一，在国家层面要加强投服中

心中小投资者保护工作的制度供给与支持力度，出台如投资者保护机构业务管理办

法等制度；第二，构建持股行权信息交流平台，推动资本市场多方共治机制，充分行使

股东征集权、独立董事推举权、联合小股东持股行权以及小股东集体行动等；第三，探

讨维权激励机制，明确证券特别代表人诉讼中的权限、公益律师职能定位，发挥“ 支

持诉讼 + 示范判决”机制作用，构建公平与透明的维权案件选择机制；第四，强化证

券纠纷多元化解机制建设，选任专业调解员，提升纠纷调解工作质量，完善仲裁支

持调解工作的对接保障机制，发挥先行赔付和行政和解制度对接；第五，创新投资

者教育的内容、形式和方法，以“ 教” 促“ 保”，提升投资者防范证券市场投资风险

能力。
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引　 　 言

2020 3 1 ת， 《 ᾎ 》 ， 、 、 、 Ό、

Ѡּׁשғ⅞ ẹ σ。① 《 ᾎ 》 “ י ”

Ί ， ЁѠΧ Χ  Χ （Ѡͽ Χ ）δў

“ י ” ӈ。 ͼ，ӗδ《 ᾎ 》 “ י

”， Χ Χ י ͼ Ắ ， δ

Χ ᾎ דּ ệ 。 ，ѠΧ י ӗ δ

ệ ， Χ ӗ ， Ѡּׁש דּ ᾣΧ י

ӗΧ ， יּ ᾌ ，  Љ

י ╖，  Љ דּ ẵỵ 。

一 投服中心中小投资者保护工作现状评估

ҫ ᾌ ᾣ ֑ ，δЁ ῾ ҫ Χ Χ י

ӗΧּי ， Χ  、  、 、

ỷ， ◔΅ ，

Χ ӗ ҫ 。 ҫ ỷ ， Χ Χ י ӗ

， δ Χ י Χ Ό 。

（一）行权服务
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二 投服中心中小投资者保护工作成绩与不足

Χ δ Χ Ԝғ   ά ， ⅞

Χ י ӗ， י ӗ ΄ יּ，╖ Ё ҕ ，ӁϚ

΄ ， Χ ӗш ΄ υ К 。 Χ יּ ΅

ӗΧ ΄ ， Ёדּ Χ Χ י ӗ ， Χ Χ

י ӗ δ ҕẵ ，ẹ Ѳᵈ。

（一）投服中心中小投资者保护工作取得的成绩

  ӗ ， Χ י Ὀ ε ӎ

Ѡͽ ：（1） ӗ 。 Χ ӗδΧ ώ ӎ ў е ΅כ

ͼ Ắ ，ַ ͼ Ắ ӗ， Χ 、

、֑ 。 （2） ӗ 。 Χ ͼ῾כ、 Ắ ҕ Ắ דּ ，

ẵ ，ẹ ΊΓ ώ 。 （3） ╖ӗ 。

Χ ӗ ╖ ：ͪ ╖

Ό， ᾎ ᾌ ͪΤ ὖ；Ї ╖ ，

ᾎ ͪΤ Ἆ；ͻ ╖ ם ，

╖ ᾎ ӎם ͪΤ 。①

  ӗ ， Χ ᾆ΅כ  Χ，ּד Ё Τ ӗ

： ͪ， ӗδⱬ ‟ ӈ， 。 Ї，

ε е Ѷ， ͼ Ắ Ѷ。 ͻ，ּד

δ ´ 。 ， Χ Χ “ + ѱ” ，

Τͪיּ Τ ѱӗδ ѱ，ẇ Ẅὖ ，ẇ ὸ，ַ ѱ

ҷ 、 ⅞ 。 ， Χ

ӗ 《 ᾎ 》 Ẅ， Ё ᾎ י 。

  ӗ ， Χ יּ ε ӎ ͻΤ ：ͪ Ὧ

ᾌ，Ѡ ╖ Όδ ，Ὧ ᾌ， Ό ӗ，

Ẫ Χ ， ӗּי 。 2017 ， Χ ΅ↄЧ Ắ
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① 、
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、ͼ Ε Ắ ӗ╞ ， 。 Ї Ẫ

ᾎ ΊΓ 。 2020 5 15 ， Χ Ẫ Ắ 、Ẫ ᾎ

ΊΓ ———Χ  Χ ， Ё

。 ͻ “ ὸỵ + ” ᾌ， ͪ ᾌ Љ ỵ

ᾎ ᵓ ẹ σ。 2020 10 21 ， Χ

η Ѹ Ắ ᵓ ֩ ӗδ ѱ

Χ е Ắ ͼ ， 《 ᾎ ת《 ὸ ẵ

י ӗδ ѱ， ϚѠ 。

ӗ ， Χ Ѡ ， ЉΧ דּ Ё ӗ

，Ὧ Ё“ 、 、 ” ， Ё“Џӈͪӎ” ，

Ё ╞ ẳЦ ᾌ。 Χ Ԝ  ͼ ，

：Ѡ δΧ ， ͼ ͽ ，

Ό ， ΅ Ѝ П ， “Џӈͪӎ” ， Ё

Ε 、 ώ ， Ё י Ό。①

（二）投服中心中小投资者保护工作存在的不足

Χ   ӗΧ ε ӎ ͻΤ ：ͪ Χ

ӗ ӈ 。 《 ᾎ 》︡ Ё Χ ӗδ י

ѠщІ  ，Ӂ Ẹ ӈ、 、ẹӎ ӗὈ ，︡ ẹӎ

、ў е 、 Χ Ѓ י ͪ ，Ӂш

΄ 、΄Ẅὖ ， ω ӎ ᾌ 。 Ї Χ δẄὖ

。 《 ᾎ 》 ẌЁ י Ε Ԇ ᾌ，΄ּך

《Ắ 》“ ὖυͪ ỵ Ѹ” ᾌ，Ӂ Χ ͼ

《Ắ 》 ͽ Ӻ Χ Ε ώ， 、 ỵ ， Љ שּׁ

ᾌ Ε ώ， Ẅὖ 。 ͻ Χ “ е”ӗ

╖。 Χ Ѡ Ε ӈ，Ѡ ⅞ Ӻ Ε ώ，ᵦḎ

е “ е”，ᵦᾆ“΄ ”， 。② ， Χ

◑ Ẅὖ דּ ͼ Ắ 、 І ´ ， Χ
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①

②

╝ ：《“ ” י 》， ╝ ，http： / / www. xinhuanet. com / 2018 - 03 / 21 / c＿
1122570937. htm。

：《 еθ ， Γ WTO》， ↄЧ Χ ：《 》（2001 12 ，
50 ），Χ Ὀ 2001 ， 67 。
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“ е” ῾ 。

Љ   ӗ， Χ ӗδ ў еכ΅ І ε ệשּׁ

‐、 、 ѱ ͻ 。 ͪ， Χ ΅כ ệ

‐΄ 。 Љ Χ ӗδ ώ ӈ，Ẹ 、 ᾌ 、 、

Ѝὖ ΅כ， ΄ Ẫͪ ， ή ‐ 。 Ї，

Χ ᾎ Χ ΄ 。 Χ ӗδ ў еכ῾

， ， ẵЉў е ͪ ͼ ᾌЁ ў е ὖ

。 ͻ， Χ ѱ ΄ 。 ᾁў е  ΅ ͼ

ỵЉיּ Χ 。① Χ Ѡ ѱ，Ѡּׁש Ӑ ， דּ

。

Χ ӗ ΄ ε ӎ Τ ： ͪ， ω

， ͪ ΊΓ ҈。 Іе δ

щ σͼϚ “ ” Є ỵ ， ω ѭ “

Ό”Ẉ 。 Ϛ ͪ ẹ ΊΓ Γ ҈，΄
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Χ，Ӂ֑ Ẅ 。 ͪ， ầͼш ╖， 。  

Ѡ Ὀ ， ầ ， ΄ ， ὖם ，יּ Љ

ω ， ΄ שּׁ םיּ 。 Ї，ΊΓ ΄ ， ᵛ Љ ⅞。

ц Ϛ ，ệ ， ΄ ，ᵛ ц

，   שּׁ Ẹ Τ ⅞ὖ ， ω

。 ͻ， ΄ ， ͪ Ἆ。 ẮҒ

ӎ΄ ӎ Ғךּ， ， םךּ Ϛ δ  。 ᾣ ӗ Χ

Ϛ ω ͪ ὦ，   ệ ε δ ， ệ  

， ΅   。 ҫ Ϛ ， Љ Χ

  ᵨ Χ ， 60% ， ╖ 。

三 境外中小投资者保护工作

Χ י ，΄ └ ΄ ӎᾌ

Ё΄ ， ΄Ёיּ 。 Ẹё └

י ᾌ ，Ѡ щΧּד ´ ，δ ỵ ᾣ Χ Χ

י ᾌ Ԝכ ᴫ 。

（一）境外持股行权工作

Љ ẹ δ ，ẸẮ ε Ắ

ᾌ ΅ ᾌ ὖ ͽẮ ΅ Ευ ώ Ỵ ，

ω Ί י י Χ 。 ， ӗδ

Χ、 Ặ ， Χ שּׁ י

ỷẹ υ 。 י Χ Ё

י， Χ δי דּ

。 1996 8 Ё ͪΤי ——— Ε

е （Kabunushi Ombudsman，KO）。① Ẹε   ₵ ：（1） ѼΓ  ，

ѼΓ אָ ҕ δ；（2） Ӻ Ε ώ， Ӻ ᾌ ；

（3） ầ Ε ， Ε ， Ắ Ẹ ІҕщẮ 、
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① 、 Қ：《
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ε、Ắ 、 ҕ σ יּ  ；（4）
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Ί ᾌ （Financial Ombudsman Service，FOS） ₵

ᾌ Ϛ₵ ， ѼΓщІ Γ  Љ דּ “ ᾌΓ

 ”，Ὥ FOS ᾌ ；щІẸёΓ  ѼΓϚ Ѡ ͼ ךּ FOS

， 、 、Ắ ， 。

ώЕ Ắ Ί ͪΤ ѶẮ ， ỵ δ Іҕ，

΄ 9 І 。 ώЕ Ί ѱ

΄Ḏ ，Ẹ ᾌ ，︡ 。 Ί ᾌ ，◑

֑ Γ ΅ ᾌ ， Γ╞ҕ Ί ，

ͼ Љ ，Ӂ ͽ，ẹ 。 Ж ᾆךּ

י ，ӗδ ᾣ ， Χ 。①

ᾌ ， ，ε 、

、 שּׁ שּׁ δ、 Ὥ、 ѱ， ѱὭ Γ╞

ҕ ᾌ 。②

， Ắ ᾌ Љ Χ ẇ ѓ ӗ ẹ ᴫ כ

Ѳᵈ。 Ắ ε Ν ：ͪ ，Ї І 。 δ

ӗ ，2006 ᾎП ҕ ，

ਊႚࡂ）Ί ᾌ Ё《Ắ ΅ ὦ Ὥ》， 2016 9 ῾Ѡת

。 2008 ά，ਊႚࡂ ͪΤ ῼІ ，Ί Ắ יּ ὖ ，

ͪדּ ὖ Ѡי ᶋ 。③ ，

《 ϖ ẲẊ 》 Ắ ͪ ，◐ਊႚࡂѠ ѶӐ

І ầẮ 。 2020 12 17 ， ΅ ਊႚࡂ ，

ѓ 8࡫1 к Ẃ יּ Ẹ ҕ 。 ֑ 《 》，

ѓ 8࡫1 к Ẃ ͼ Ί ，Ϛ δ“Ắ ”，

Ẹ ᶋּך 。 Ӻ ӗὈ ᶋυᾣ，

 ᾌ ᶋ 、ẹӎὖ Ѡּׁש

ệ 。

761

①

②
③

σ、 ：《 〈 ᾎ 〉 ᾎ י ᾌ ———Ѡ δᴫ 》， 《 》2020
2 。

：《 ᾌ ´ ם΅ ᾌ 》， 《Χ 》2014 4 。
、 ：《 ᾎ Χ Ắ ： ΅Ὀ 》， 、 שּׂ ε ：《 ⅞ ͽ Ὧ

、 ΅ Χ 》， Ὀ 2013 ， 489 。
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（四）境外投资者教育工作

└ Ί ， ͼ

Ὀ ε 、 ῾ Χ ᾁ └。 ， ῾ Љ 2003

דּ ַ ẽ ╖ ———Money SENSE， Љ ךּ

Љϊ， Χ Ѡּׁש қ， ῾

ệ Ё ẽ ， ẮҒẌ Ԝ 。 ͪ Ὣ  

῾ Ғ 、 ώ Ѷ，Ӻ Ғ   ὦѠּׁש

Т 。 ῾ Ί ，Ӂ ╙ ϊ ╖

Ғ ẽ， Ԝ כ 。 ᾁ └Љ 2009 דּ 《 ῾

י ѱ》，2012 11 Ё Χ ， Љ

ҕ， ╖ẮҒ ， ёѧӗὈ  ỵ 。① Ж

Ԝ Χ כ ᴫ 。

四 投服中心中小投资者保护工作制度完善

І ， Χ Χ י ӗ יּ Ёџе ， Ό

 ЁΧ י ， ͼẹ Ѳᵈ， ẪΏ

ὈЁΧ י Χ Χ 。 Ӂ Χ Ὧ ΄ο，

Χш ΄ υ 。 ， я ὖ Χ Χ י

ӗ ỷͽ，ּד ， כ ，Ὧ ỵ ，Ό ῾

י ᾌ 。

（一）加强投服中心中小投资者保护工作的制度供给与支持力度

῾ ᾌ י Γ  ῼ ，δ Χ ӗ Ԝ

֑ ， ת， 《 ᾎ 》 《Ắ 》 ẵệ 。 Χ ӗδ

י ầ ，ӺẸ י Χ Χ ֑，

Ἱ。 《 ᾎ 》΅《Ắ 》 ᵦ ͪ Ѝ ，Ӻ Χ ώי

Χ， Χ Ѡ Ѹ Ѡ Ε Ѹ Ẅὖ ֑

861

① А ：《 ᾌ ： ΅ 》， 《 ╦ 》2020 4 。
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。① ѱẀ ỷͽ， Ὀ Ί י Γ  ῼ ，
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Ắ ，
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、 、 ὸ ϡ ͼ、דּ ѱ ῾ ， ѱͽғẇ

，Ѡ ， י ὸ ϡ ，   ѱ 。

， Χ Χ ӈ。 δЁ ‐ ᾌ，

Ẁ Ắ ，ẸΧ΅כ Ẁ Χ ΊΓ ᾎ 。

ᾎ ， ΊΓ ᾎ ў ， ώЉ Χ ӗ Γ⅞

ΊΓ⅞。

Џ， Χ Ắ ΅ ᾌ。 ᾌ Ѡ ӗ

ᾌӗδ ᾣ 。 ѱ Χ， Ắ Ѳᵈ ， אָ Ѳᵈ

， ӎ Ắ 、 、ΊΓ ， ὸ ， Ẍ ， ӉỴ דּ，

，  Љ ᾎ 。① ᾣ ͽ， ，ӗὈ ，

ў е 。②

（四）投服中心纠纷调解工作制度完善建议

ͪ， ẵ ᾌ ， ⅞ ᾎ Ẃ⅞ ᾌ 。 ẇ，

Χ 。 ֑ 《 ᾎ 》、 е ΅Χ

ҕ דּ○ 《ẵЉ Ẫ ὖ └ ᾎ Ẃ⅞ ᾌ ӗ

כ，《 《е 》， ，Ὀ Χ Χ  Χ ᾎ

ӗ ῼ שּׁ， ⅞ ᾎ י， 。③

Ї， ѶΊΓ ， ╖ ӗ 。 ͪ Ἆ

Ѷ 。 Ї ⅞ ， ╖ ΊΓ ΌѠּׁש І כּ Ό，

ͪ ẹ ҈。 ͻ └ ╞ ᾌ。

П ， ᵦ 、 └ ӗ。

ͻ，Ѡ Χ δΧ ，   ᾎ ͪ。 ͽ

、 Ϭ ， ὖ Χ 。 ，

，   ͪ 。④ Ѡ Χ ӗδε ᾎ

， ͼ δ ῼẮ ， ЉẸё Ѡּׁש ，

271

①
②
③

④

：《 Χ ΄ “₵ ͪὗ” ѱ》， 《 》2020 9 11 ， 7 。
Ὤ ：《Ί ： י ѱ ᾌ》， 《 ᾎ 》2020 9 7 ，A04 。
Ỵ：《Χ ᾎ Χ ώי ———Ѡ Χ δ 》，╝Ε 2019 ╩

ӈ ， 15 。
σ、 ：《 〈 ᾎ 〉 ᾎ י ᾌ ———Ѡ δᴫ 》， 《 》2020

2 。
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⅞δ Χ ὖ ； ，ᾌ ͪ   Ἆ， ͪ Ί

， ѱ ， ὖ ӗ。①

， ẇ ѓᾌ ，Ẅὖּד Χ ӗ 。 ẇ ѓᾌ ΅

י ᾌ ， Χ ε ， י Ắ 。 ẹ

ӎ ：ͪ ͼ Ѡ ֑ ᾎ ， ⱬὭ

΅ẹӎ 。 Ї ẇ ѓᾌ 。 Ѡ

І ӗδ 。 ͻ ẹӎ ѓ ᾌ ͼ， ѓ

δ ѱ ， ѓ י ΅“ ”ⱬ

Ὥυ ẵ ， ѓ ѓ ѓ Ԇ Ἆ。 、ẹӎ ‐

ᾌ。 Ѡ 《 》 ͽ， ͪ ᾌ Ὥ ẇ ѓ

щ 、Ἑ Ὥ。 Џ ẇ ѓᾌ ўӈ ᶋ 。 《 ᾎ 》 93

Ёּד е Ε、 ᾌе、 ẵ ᾎẮ ẇ ѓ ᶋ

ώ。 ẵ Ѷεӎ ẇ ѓ ， ᶋ，Ὥ

ᾌ ´ דּ 。②

Џ， ѭ ӗ י ᾌ。 ΅ѭ Ế

， ΅ѭ ͪΤ ， Ắ ѭ Γ ，

שׁ ΄ ỵ υ ώ ， דּ └

Ёѭ ͪӎ ͻ ΊΓ 。 Ѡ

ѭ 。 ͪ Іе П ， ẇ ầ ᾌ ᾣ ，

΄ ， ầѭ 。 ᾌ ΄р ⅞Ё ỵ ，Ϛ

Ёᾌ ， Ё ỵ 。 δЁӎ ᵊ י ， ỵ

ỵ 。 ךּ ỵ，Ὥ ᾎẮ ；ךּ ΄

，ךּ Ẹё 。

（五）投服中心投资者教育工作制度完善建议

ͪ， Ὧ ệ 、 。 Χ δ

，ὖ δᵛ ， ệ

、 ΅ Όͼ，  Ѝיּ 。 ӎ ͽ

371

①

②

Қ、 ：《 ᾎ ᾌ Ί ᾌ ᴫ 》， 《 ╦ 》2020
5 。

：《 ᾎ ẇ ѓᾌ ᾌ ———Ѡ י δ 》， 《 ╦ 》2018
7 。
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Т ΄р י 、Ẫ 、 ， Ế   ΅ ，︡

， ΄ 、΄ ҕ ӎ Ặ ，

ᾌӗ΅υ Т ， ε  ，ךּ דּ ӗ 。①

Ї， “ “שּׁ” е”。 Χ ΅ ӗ，

Ẫ ệ 。 Ѡ“ẳЦ 、  δ

、 ╖ י Ό、ַ ”δ ， Ό

δ י ғ П ，Ѡ“ ӎ +Ѝ

+ ”δ ， ў ΅ ， Ѝ ӎ

。②

ͻ， ΅   ᾌ。 Χ ΅ ᾎ

ӗ╞ ，ẳ ⅞  Ὧ 。 、

Χ 、 ҈， Χ ΅

  ᾌ，щ Χ Ὀּד，Ѡ δ ， ，

， ，ὗ 。

， Ѡ“ ，”י“ַ”   。 ͪ 《 ᾎ 》

Ѡם δ ， ͼ Ắ ，ὗ י Χ Ε ώ

΄ 。 Ї ᵦ қ י ӗ， қ

ҫ ᾌ， 、 、Ѳᵈ 。 ͻ

Ẅὖּד י Χ εΌờӗ ， ӗ

ὖ， ӗ ， ῾ ᾎ  

қ Ό 。 Ό ẽ ͪ ΊΓ⅞ ҈， ╖ Τ ᾎ Γ

ӗ Γ  Ό。

结　 　 论

Χ Χ י ӗ ҫ Ѡ Ὀ， Χ

Χ י ӗͼּי ᵈ 。
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 、  、 ， Χ י

ӗ 、 ， ӗ יּ ， Ό ЁΧ

。 Ӂ ᾆ Χ Χ י ӗּי ，Ϛ

ᾆ， Χ Χ י ӗш ΄ К ỵ 。

ᾣ， Χ Χ י ӗ， דּ 、 “ ”，Ӻ Χ

 、  、 ẵᾌ ῾ ， Ό῾

Χ ΅ ᾎ 、 ᾎП 、е Ẹё י ὗ

， Χ י ӗ ᾆ 。
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