新证券法投保制度系列谈之证券纠纷调解

投资者保护机构是群体性证券纠纷

公正高效化解的重要力量

投保基金公司法律部助理总监 孙彩霞 
随着国家治理体系和治理能力逐步现代化，证券纠纷调解作为一种便捷低成本的多元化纠纷解决机制的作用日益凸显。新证券法在总结既往证券纠纷多元化解实践经验的基础上，从法律层面将具有公益性、独立性、权威性的投资者保护机构确立为调解组织，赋予其广泛的调解职能，既包括投资者与证券公司之间一对一证券纠纷的调解，也包括证券市场最为普遍、影响最大的虚假陈述、欺诈发行等群体性证券纠纷的调解，无疑赋予了证券纠纷调解新的生命力。

我国证券市场以散户投资者为主的特点决定了证券侵权纠纷群体性特征明显，受损方中小投资者与致损方上市公司等市场主体力量悬殊。加之此类纠纷涉及市场系统风险的扣除、投资者损失的测算等专业问题，相关计算标准缺位导致司法裁判难以统一，很大程度上造成此类案件久拖不决，投资者索赔难度大、维权成本高。2016年，最高人民法院、证监会联合确定了包括中国证券投资者保护基金有限责任公司（以下简称投保基金公司）在内的首批八家证券期货纠纷试点调解组织，积极探索高效解决群体性证券纠纷的新模式。以投保基金公司为代表的投资者保护机构在专业支持司法审判和“示范判决+集中调解”方面开展了大量的工作，具有重要的现实意义。

借鉴我国知识产权、环境侵权领域司法审判引入专业司法鉴定或专家意见的模式，由投资者保护机构专业支持证券纠纷司法审判具有至关重要的作用。据报道，2018年，“山东墨龙”虚假陈述责任纠纷案一审判决采用了投保基金公司关于市场系统风险和买入平均价测算的专业意见，此做法符合此类案件司法审判的客观需求，开启了投资者保护机构专业支持司法审判的新模式。事实上，投资者保护机构基于专业损失计算系统进行高效率、批量化的损失测算，对证券市场系统风险的扣除等作出专业公正的评估，可以很大程度解决此类案件中的关键性技术难题，保障测算结果的权威性和公信力，提高司法效率，降低维权成本。

新证券法确定了投资者保护机构作为调解组织的法定地位，投资者保护机构本身具有公益属性，其基于投资者权益保护的根本宗旨，无论是为司法审判出具专业意见，还是主持投资者与上市公司等主体之间的调解，都是在客观中立的基础上独立开展的，从工作延续性、便捷性角度讲，其进行专业支持后继续组织调解无疑有利于证券纠纷的公正高效解决。

实践中，投资者保护机构是被监管机构、司法机关及市场主体公认的不可或缺的证券纠纷解决力量，其在示范判决下的批量化调解是被实践证明有效的调解模式。一方面，投资者保护机构具有公正性、独立性、权威性等方面的优势，由其进行纠纷调解更具公信力；另一方面，投资者保护机构在证券市场先行赔付、大规模证券纠纷调解、证券支持诉讼等实践中积累了丰富的经验；此外，投资者保护机构可以通过开展调查评价及时掌握相关案件舆情动态，调整调解策略，为稳妥解决纠纷提供有力保障。数据显示，近两年来，投保基金公司与北京一中院、杭州中院等法院共同探索特色化的“示范判决+集中调解”的调解模式，成功调解证券纠纷案件876件，涉及金额达1.25亿元。前不久，最高人民法院与证监会共同推动建立证券期货纠纷在线诉调对接机制，以投保基金公司为代表的调解组织，分别运用上述机制进行在线诉调对接实践，已促成相关案件顺利达成调解。新时代投资者保护机构在线诉调对接机制进一步焕发出新的活力。

新证券法赋予了投资者保护机构作为先行赔付基金管理人、证券纠纷调解组织、集体诉讼代表人等不同的法定职责，未来证券纠纷的多元化解有赖于多种机制的互相衔接、互补共促，而投资者保护机构无疑是各机制系统效益得以充分发挥的重要力量。
