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《证券市场先行赔付指导意见
（征求意见稿）》起草说明

为促进和保障《证券法》第九十三条规定的先行赔付活

动实施更加规范、透明、可预期，更好发挥先行赔付制度快

捷化解证券群体性纠纷的功能作用，中国证监会起草《证券

市场先行赔付指导意见（征求意见稿）》（以下简称《指导

意见》）。现将起草情况说明如下：

一、起草背景

先行赔付是《证券法》规定的证券矛盾纠纷多元化解机

制之一，属于证券民事侵权领域的倡导性规定，旨在鼓励市

场主体通过自愿赔付、自主和解的方式化解群体性纠纷。随

着个案实践不断丰富，该制度原则性较强、实操指引不足的

问题逐步显现，一定程度上影响了制度适用的统一性和纠纷

化解的质效。

为推动提升该制度的透明度与规范化水平，培育良性的

市场纠纷化解生态，中国证监会坚持引导、规范的工作思路。

一方面，在《中国证监会派出机构监管职责规定》（证监会

令第 229 号）中明确，派出机构可以依法推动相关主体适用

先行赔付制度。另一方面，严格立足《证券法》第九十三条

倡导性制度定位，系统总结过往案例，在现行法律框架内，
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起草本《指导意见》，进一步规范先行赔付活动的具体实施

方式，明确投资者保护机构在先行赔付过程中的受托服务范

围，为市场主体主动实施先行赔付提供公开指引。

二、主要内容

《指导意见》共 21 条，主要包括五方面内容：

（一）明确先行赔付的适用主体和基本定位。一是在《证

券法》第九十三条规定发行人的控股股东、实际控制人、相

关的证券公司可以委托投资者保护机构开展先行赔付的基

础上，结合实践需要，进一步明确会计师事务所、律师事务

所等《证券法》规定以外的主体自愿先行赔付的，可以参照

适用本《指导意见》（第一条、第二十条）。二是强调先行

赔付属于前述主体与受损投资者之间的自愿民事和解，先行

赔付主体主动实施先行赔付后，依法受让投资者对发行人及

其他连带责任人的索赔权利，并行使追偿权（第二条、第十

条）。

（二）明确投保基金公司受托服务方式和范围。一是为

促进先行赔付活动便捷、高效开展，明确由中国证券投资者

保护基金有限责任公司（以下简称投保基金公司）为先行赔

付主体一揽子提供先行赔付方案制定与实施指导、投资者损

失计算、官网先行赔付专栏开设、专项基金管理等全流程服

务（第三条、第七条）。二是明确投保基金公司基于先行赔

付主体自愿委托向其提供专业支持服务，不收取费用，不代

替相关责任主体承担民事责任，也不代替先行赔付主体行使

追偿权（第四条、第六条）。三是明确投保基金公司受托评
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估机制。委托投保基金公司实施先行赔付的案件应事实清

楚、投资者损失计算要素明确、先行赔付主体具有相应赔付

能力并作出充分有效授权。投保基金公司在评估过程中可以

听取专家意见，对于案情复杂、损失计算要素难以确定、各

方意见分歧较大的案件，可以不接受委托，引导市场主体通

过司法等途径定分止争（第五条）。

（三）规范先行赔付的主要实施程序。为便利相关主体

主动实施先行赔付、强化实施过程中的投资者权益维护，更

好明晰路径、稳定预期，《指导意见》系统梳理先行赔付的

主要实施程序，对相关重点环节提出基本要求。一是先行赔

付主体应当在重要节点及时发布公告，做好投资者沟通，为

投资者参与先行赔付提供便利，充分保障投资者权利（第八

条）。二是先行赔付主体应当参照有关司法解释规定妥善制

定先行赔付方案，载明必要内容，醒目提示接受先行赔付的

法律后果等，并在先行赔付方案发布前将赔付资金足额划入

专项基金账户（第九条、第十条、第十一条）。三是投资者

可以在投保基金公司官网先行赔付专栏查询，并在公告载明

的申报期限内自主选择是否接受先行赔付（第十二条、第十

三条）。申报期限届满后，按先行赔付方案向接受先行赔付

的投资者划付赔付资金（第十四条）。

（四）明确先行赔付过程中相关单位的协同机制。先行

赔付制度的便捷、高效实施，离不开相关单位、证券公司等

的必要配套支持。《指导意见》对相关环节进行了梳理，请

相关单位、证券公司及其营业网点协同支持，由投保基金公
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司一揽子受托后再委托有关数据支持、技术保障、投资者服

务、资金划付等，提升先行赔付的整体效率（第七条、第十

二条、第十四条、第十七条）。

（五）明确支持、鼓励实施先行赔付。一是在《证券法》

规定先行赔付主体有权追偿的基础上，进一步明确先行赔付

主体出于追偿需要，可以在先行赔付后从投保基金公司获取

先行赔付情况材料（第十五条）。二是明确中国证监会可以

依法依规将先行赔付相关情况作为行政许可审查、行政处罚

裁量、证券期货市场诚信监督管理等的考量因素（第十八

条）。
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