
建立证券民事诉讼制度大幅度提高违法成本 

（转载自人民法院报） 

 

2019 年 12 月 28 日上午，十三届全国人大常委会第十五次会议高票通过证券法修订草

案。新修订的证券法共计十四章 226 条，与现行法律相比，新增了“信息披露”“投资者保

护”两个专章，将于 2020 年 3 月 1 日起施行。 

作为我国资本市场的基础性法律之一，证券法自 1999 年 7 月实施起，期间经历三次修

正一次修订。伴随着社会主义市场经济不断发展和金融体制改革的不断深化，第五次修改从

2014 年列入立法工作计划到 2019 年底表决通过，历经十二届、十三届两届全国人大共计四

次审议，可谓“千呼万唤始出来”。 

“修改后的证券法必将为打造一个规范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场提供

坚强的法治保障。”在此前的分组审议上，李钺锋委员的发言充满信心。 

分步实施注册制创业板改革试点正在加紧研究推进 

全面推行注册制是此次证券法修订的重头戏，被各方寄予厚望。 

全国人大财政经济委员会副主任委员刘新华曾任中国证监会副主席，他在分组审议时指

出，“注册制法定化是本次证券法修订的重中之重，这一制度的建立，对资本市场牵一发而

动全身。” 

“注册制是中央的大政方针，也是新修订后的证券法作出的明确规定，必须坚决贯彻落

实。”在全国人大常委会就证券法修订草案等举行的新闻发布会上，证监会法律部主任程合

红说。 

新修订的证券法对于证券发行注册制作出了比较系统、完备的规定，精简优化了证券发

行条件，调整了证券发行程序，强化了证券发行中的信息披露，为实践中注册制的分步实施

留出了制度空间。比如，将现行法律规定的公开发行股票应当“具有持续盈利能力”的要求

改为“具有持续经营能力”、取消发行审核委员会制度、增加信息披露章节、授权国务院规

定证券公开发行注册的具体办法等等。 

“按照中央有关加快推进创业板改革试点注册制的要求，我们正在抓紧研究推进创业板

改革。”程合红表示，证券市场有不同的板块、不同的证券品种，推行注册制在客观上不可

能一步到位。因此注册制的推进将是分步到位的。 

据了解，科创板试点注册制的授权决定将在明年 2 月 29 日到期，而新修订的证券法于

3 月 1 日实施，正好做到无缝衔接，继续实行注册制。 

专章规定投资者保护探索建立证券民事诉讼制度 

维护投资者合法权益是资本市场健康稳定发展的重要基础，此次证券法修订突出强调投

资者保护，特别是就中小投资者的权益保护这一主线进行了制度设计。 

修改后的证券法专章规定投资者保护制度，内容包括：区分普通投资者和专业投资者，

有针对性地做出投资者权益保护安排；建立征集股东权利制度，允许特定主体公开请求上市

公司股东委托其代为出席股东大会，并代为行使提案权、表决权等股东权利；规定债券持有

人会议和债券受托管理人制度；建立普通投资者与证券公司纠纷的强制调解制度；完善上市

公司现金分红制度。 

据了解，针对证券民事诉讼涉及投资者人数众多，单个投资者起诉成本高、起诉意愿不

强等特点，修订后的证券法探索建立了符合中国国情的证券民事诉讼制度。一是充分发挥投

资者保护机构的作用，允许其接受 50 名以上投资者的委托作为代表人参加诉讼。二是允许

投资者保护机构按照证券登记结算机构确认的权利人，向人民法院登记诉讼主体。三是建立

“默示加入”“明示退出”的诉讼机制，为投资者维护自身合法权益提供方便的制度安排。 



此外，修订后的证券法既规范发行人、中介机构等市场主体行为，又规范证券发行、上

市、交易、退市各个环节，完善信息披露制度，依法加强监管，加大对证券违法行为的惩处

力度，着力构建了更加有力的投资者权益保护机制。 

构筑综合惩治体系大幅度提高违法成本 

“法律责任”是修订后的证券法的所有章节中条文最多的章节，共 44 个条文，针对实

践中存在的证券违法行为处罚偏低等各方面反映比较强烈的问题作出了完善。 

据介绍，修订后的证券法加大了对证券违法行为的行政处罚力度，在对违法行为规定没

收违法所得的基础上给予数额较大的罚款（比如，按照违法所得计算罚款幅度的，处罚标准

由原来的一至五倍，提高到一至十倍；实行定额罚的，由原来多数规定的三十万元至六十万

元，分别提高到最高二百万元至二千万元），并实行双罚制。同时，完善了民事责任制度和

民事诉讼制度，规定违法行为人需要承担民事损害赔偿责任。在证券市场禁入制度部分增加

规定，明确违法行为人一定期限直至终身不得在证券交易所、国务院批准的其他全国性证券

交易场所进行证券交易。另外，还增加了将证券市场行为人遵守本法的情况列入诚信档案的

规定等。 

“让违法行为人在经济上不但无利可图，而且还要受到一定的损失，在社会信用评价上

受到一定的减损，在行为和活动上受到一定的限制，构筑起综合惩治的体系。”全国人大常

委会法工委经济法室副主任王翔表示。 

 


