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《关于证券违法行为人财产优先用于承担

民事赔偿责任有关事项的规定》

立法说明

为了落实中央巡视反馈意见，践行以人民为中心的发展思

想，推动民事赔偿责任优先原则落地，切实保护投资者合法权益，

根据《中华人民共和国证券法》（以下简称《证券法》）《中华

人民共和国国家金库条例实施细则》（以下简称《国家金库实施

细则》）等相关规定，证监会、财政部联合起草了《关于证券违

法行为人财产优先用于承担民事赔偿责任有关事项的规定》（以

下简称《规定》），明确了违法行为人所缴纳的行政罚没款用于

承担民事赔偿责任的具体工作机制，率先将民事赔偿责任优先原

则在证券领域落地。现将有关情况说明如下：

一、起草背景

《证券法》第二百二十条规定：“违反本法规定，应当承担

民事赔偿责任和缴纳罚款、罚金、违法所得，违法行为人的财产

不足以支付的，优先用于承担民事赔偿责任”。实践中，行政处

罚决定往往先于民事判决作出，一些行政处罚案件特别是大额行

政罚没款案件中，违法行为人缴纳罚没款后，剩余财产往往难以

支付民事赔偿款，导致民事赔偿责任优先原则无法落实。根据《国

家金库实施细则》第二十条的规定，缴入国库的罚没款作为预算

收入，在财政部明文规定的前提下可以进行退库。目前，对违法
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行为人错缴、多缴的罚没款均可退库，相关操作有成熟的实践经

验。据此，通过将违法行为人已缴纳的行政罚没款作退库处理，

用于承担民事赔偿责任，是落实《证券法》规定的民事赔偿责任

优先原则的一种可行机制安排。

基于上述考虑，证监会、财政部起草了《关于证券违法行为

人财产优先用于承担民事赔偿责任有关事项的规定（征求意见

稿）》，征求了最高人民法院、审计署等单位的意见，并于 2022

年 3 月 11 日至 4月 10 日向社会公开征求意见，在吸收采纳有关

方面意见基础上，进一步修改完善形成了《规定》。

二、《规定》的主要内容

《规定》共十四条，主要内容如下：

（一）关于申请主体。《规定》明确，违反《证券法》规定，

违法行为人应当同时承担民事赔偿责任和缴纳罚没款行政责任，

缴纳罚没款后，剩余财产不足以承担民事赔偿责任的，合法权益

受到侵害的投资者可以在向人民法院提起诉讼，获得胜诉判决或

者调解书，并经人民法院强制执行或者破产清算程序分配仍未获

得足额赔偿后提出书面申请，请求将违法行为人因同一违法行为

已缴纳的罚没款用于承担民事赔偿责任；证券纠纷普通代表人诉

讼中的诉讼代表人、特别代表人诉讼中担任诉讼代表人的投资者

保护机构，可以代表受害投资者提出申请（第一条）。

（二）关于申请材料、申请期限、申请金额。一是明确受害

投资者提出申请所需申请材料，以及相关申请材料的补正要求
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（第二条、第四条）。二是规定受害投资者可以在人民法院出具

终结执行裁定书后一年内提出申请；违法行为人被人民法院宣告

破产的，自破产程序终结或者追加分配程序终结后一年内提出申

请；超过一年提出申请的，证监会不予受理（第三条）。三是明

确受害投资者申请金额不得超过民事判决书等所确定的被告应

当承担的赔偿金额，不得对被告已履行部分再提出申请；用于承

担民事赔偿责任的罚没款金额不得超过违法行为人实际缴纳的

罚没款金额，多个受害投资者同时提交申请，申请总额超过违法

行为人实际缴纳的罚没款金额的，按照依《规定》确定的受害投

资者申请额比例退付（第五条）。

（三）关于证监会对申请材料的审核。一是明确证监会在审

核过程中重点关注相关材料的一致性，确保违法行为人承担民事

赔偿责任与缴纳罚没款行政责任是基于同一个违法行为（第六

条）。二是明确证监会应当向出具终结执行裁定书或者终结破产

程序裁定书的人民法院了解、核实案件前期执行、破产财产分配

情况，并于收到人民法院情况反馈后一个月内完成审核工作（第

七条、第八条）。三是规定证监会审核认为申请主体、申请材料

不符合相关规定的，应当书面通知受害投资者，并告知理由；认

为申请符合相关规定的，应当书面通知受害投资者，并抄送财政

部（第八条）。

（四）关于退付流程。一是规定证监会应当每半年度向财政

部提出退库申请（第九条）。二是明确财政部要求补正材料的期
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限，对于材料齐全、符合形式要求的，财政部应当在一个月内完

成审核工作，并将有关罚没款退还至证监会账户（第十条）。三

是规定证监会收到退库资金后，应当及时将违法行为人罚没款退

付给受害投资者。证监会办理完退付手续后，应当将退付情况及

时通报出具终结执行裁定书或者终结破产程序裁定书的人民法

院，并公示退付相关情况（第十一条、第十二条）。

（五）关于行政罚没款的继续缴纳与收缴。《规定》明确，

违法行为人缴纳的罚没款用于承担民事赔偿责任的，违法行为人

应当继续履行相关罚没款缴纳义务。证监会应当及时完善执行制

度规则和程序，对退库之后又发现违法行为人财产的，应当继续

履行收缴职责，将违法行为人财产收缴入库（第十三条）。

三、公开征求意见及采纳情况

征求意见过程中，共收到意见建议 28 条。证监会、财政部

逐条予以研究，认真吸收采纳。主要意见及采纳情况如下：

（一）关于采纳的意见

根据市场相关意见，完善了《规定》有关内容。一是考虑到

受害投资者提交申请材料的对象是证监会，将“应当向中国证券

监督管理委员会（以下简称证监会）行政处罚委员会提交以下申

请材料”修改为“应当向中国证券监督管理委员会（以下简称证

监会）提交以下申请材料，并由证监会行政处罚委员会办公室具

体负责接收”（第二条）。二是考虑到证监会了解执行和破产财

产分配情况已有规定及发文主体等因素，删除了“人民法院向证
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监会反馈后，有关执行、破产财产分配情况发生变化的，人民法

院应当及时告知证监会”的内容（第七条）。三是为方便受害投

资者尽快通过退库获得民事赔偿，将“证监会应当按年度向财政

部提出退库申请”修改为“证监会应当每半年度向财政部提出

退库申请”（第九条）。

（二）关于能否“先赔后罚”

有意见提出，行政罚没款应在保证足额赔偿受害投资者之后

实施，即“先赔后罚”，不应该先于足额赔偿受害投资者收取，

这样也可简化《规定》所列“罚后再赔”的繁杂程序。经研究，

《行政处罚法》明确规定：“当事人应当自收到行政处罚决定书

之日起十五日内，到指定的银行或者通过电子支付系统缴纳罚

款。银行应当收受罚款，并将罚款直接上缴国库”，因此，在行

政处罚决定先于生效民事判决时，“先赔后罚”涉及法律之间的

衔接，《规定》作为下位法，规定“先赔后罚”的法律依据不足。

因此，相关意见未予采纳。

（三）关于债券受托管理人能否作为退库申请主体

有意见建议明确公司债券的受托管理人是否可以根据《规

定》提出罚没款用于承担民事赔偿责任的申请。经研究，根据《证

券法》《公司债券发行与交易管理办法》《全国法院审理债券纠

纷案件座谈会纪要》的相关规定，受托管理人可以在发行人不能

按期兑付债券本息等债券违约合同纠纷案件中，代表债券持有人

提起、参加民事诉讼或者清算程序。但是，对于受托管理人能否
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以自己名义参与债券欺诈发行、虚假陈述等侵权民事诉讼并提出

退库申请，缺乏明确的法律依据。因此，相关意见未予采纳。


