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投服中心投资者权益投教模式浅议
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摘　 要:投资者教育要加强投资者保护ꎬ是全球主要资本市场的共识ꎮ 从目

前我国投资者教育的实践来看ꎬ投资者权益教育较缺乏ꎬ市场各方基于自身定位

开展投资者教育ꎬ未能形成整体合力ꎬ投资者合法权益得不到有效保护ꎮ 本文在

分析注重投资者权益教育必要性的基础上ꎬ结合我国投资者保护实际ꎬ对加强对

投资者权益教育进行了可行性分析ꎮ 投服中心从供给侧角度出发ꎬ在提供权益

宣讲服务上进行探索实践ꎬ逐渐形成投服模式特色:以权益教育为中心ꎬ采用线

上线下相结合的方式ꎬ联合市场各方力量ꎬ注重与投资者面对面互动交流ꎬ打造

“五位一体”投教平台ꎬ唤醒股民的股东意识、权利意识ꎬ增强投资者保护自身权

益的能力ꎮ
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一、引　 　 言

目前ꎬ我国股票市场投资者数量达到了 １３ꎬ０２１. ３６ 万户ꎬ其中 ９９. ７３％ 的投

资者都是个人投资者ꎬ①这是我国投资者结构最大的现实基础ꎮ 从全球经验来
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看ꎬ资本市场的健康发展与投资者权益保护水平息息相关ꎬ投资者保护也是国际

证监会组织提出的证券监管三大目标之一ꎮ① 沈艺峰等(２００９ 年)、②高明华等

(２０１６ 年)③针对我国资本市场的实证研究表明ꎬ我国中小投资者的权益保护水

平整体偏低ꎮ 投资者合法权益得不到有效保护ꎬ在我国主要表现为投资者纠纷

量居高不下ꎮ

据不完全统计ꎬ２０１５ 年中国证监会“１２３８６”热线接受投资者诉求近 １０ 万件ꎬ

中国证监会全年处理举报 １. ７ 万件ꎻ２０１６ 年单纯的民事纠纷投诉 ５０００ 多件ꎬ由

中国证监会处理的举报 １. ３ 万件ꎬ中国证监会处理纠纷的压力巨大ꎮ④ 造成投资

者纠纷量居高不下的原因:一是经营机构推销产品不适当、上市公司违法违规ꎬ

损害中小投资者合法权益ꎮ 经营机构在追求自身利益最大化的驱使下可能存在

逆向选择行为ꎬ造成经营机构推销产品存在不适当的行为ꎮ 一些上市公司大股

东、控股股东、实际控制人为了自己的利益ꎬ利用“三会一层”置公司利益和广大

中小投资者的合法权益于不顾ꎬ架空股东大会ꎬ掏空上市公司ꎬ实施关联交易等

违法行为ꎬ使公司和中小投资者权益受损的事件屡见不鲜ꎮ 二是中小投资者在

知识水平、专业能力、信息获取、风险管控和法律意识等方面ꎬ与机构投资者、大

股东相比处于弱势ꎬ中小投资者在行使股东权利、维权自身权益方面存在行权

难、诉讼难、举证难等诸多障碍和困境ꎮ 投资者对自身权益的了解程度很低ꎬ行

权意愿也较低ꎬ维权成本较高ꎬ而维权能力又相对不足ꎬ只能依靠监管的力量来

解决问题ꎮ

我国投资者权益得不到充分保护ꎬ而投资者教育又是加强投资者保护的重

要途径ꎬ从中折射出我国投资者教育存在一些短板ꎮ 庄学敏(２００９ 年)、⑤顾海峰
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(２００９ 年)、①张毅(２０１０ 年)、②秦正星(２０１２ 年)③等对我国投资者教育的研究表

明ꎬ国内的各投资者教育主体基于自身定位提供碎片化的投资者教育ꎬ还未形成

合力ꎻ投资者教育内容集中在投资决策教育、产品推介、资产管理教育等方面ꎬ权

益教育涉猎不多ꎻ整体上ꎬ我国投资者教育缺乏权益教育的专业性、系统性、引领

性ꎮ 作为中国证监会批准设立并直接管理的证券金融类公益机构ꎬ中证中小投

资者服务中心有限责任公司(以下简称投服中心)２０１５ 年以来在弥补投资者教育

的短板方面做了一些尝试ꎬ力争把投服教育模式打造成为中国资本市场保护中

小投资者合法权益工作的第三驾马车ꎬ推动资本市场中小投资者保护新格局

形成ꎮ

二、加强投资者权益教育的必要性和可行性

无论从实践意义ꎬ还是从社会意义来看ꎬ加强投资者权益教育都有其必要

性ꎮ 首先ꎬ加强投资者权益教育是完善我国投资者教育内容体系的必然要求ꎮ

投资者教育涉及投资知识、风险教育、权益教育等诸多方面ꎬ任一方面内容的缺

失都不能有效保护投资者的合法权益ꎮ 加强投资者的权益教育ꎬ无疑将完善我

国投资者教育的内容体系ꎮ 其次ꎬ加强投资者权益教育发挥投资者保护的作用

更为直接ꎮ 投资者保护ꎬ核心是要保护投资者的合法权益不受各种违法违规行

为的侵害ꎮ 作为投资者ꎬ前提要知道自己拥有哪些合法权利ꎬ知道如何行使自己

的合法权利ꎬ权益受到侵害后知道如何维护自己的合法权利ꎮ 投服中心于 ２０１６

年开展的投资者权益问卷调查显示ꎬ投资者权利意识淡薄ꎬ在行使股东权利、维

护自身权益方面存在行权难、诉讼难、举证难等诸多障碍和困难ꎮ 通过投资者权

益教育ꎬ将直接从权益保护的角度来开展普及工作ꎬ弥补投资者权益知识较为缺

乏的短板ꎬ效果更直接、具体ꎮ 最后ꎬ加强投资者权益教育有助于维护社会的和
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谐稳定ꎮ 随着信息时代的发展ꎬ各种违法违规行为手法不断翻新ꎬ违规信披、内

幕交易、操纵市场、违规经营等各种侵害投资者合法权益的事件仍不间断ꎮ 维权

是公民维护自身合法权益的行为ꎬ①各种非理性维权行为ꎬ甚至引发的突发性群

体性事件动摇了社会的和谐稳定ꎮ 引导投资者通过理性的方式ꎬ有效、积极地维

护自身权益ꎬ走出维权困境ꎬ抵制违法违规行为ꎬ具有很强的现实意义ꎮ

中小投资者在投资过程中基本不具备足够的知识和经验ꎬ维护自身合法权

益的意识也比较淡薄ꎬ客观上需要专业的投资机构和维权机构为其提供合适的

权益教育ꎮ 我国在顶层设计层面高度重视中小投资者的权益保护工作ꎬ２０１３ 年

１２ 月国务院办厅发布了«关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护工

作的意见»ꎬ对“保障中小投资者知情权”“强化中小投资者教育”和“完善投资者

保护组织体系”等均提出明确要求ꎮ ２０１７ 年在全国金融工作会议上ꎬ习近平总书

记再次提出要“形成投资者合法权益得到有效保护的多层次资本市场体系”ꎮ 中

国证监会近些年来高度重视投资者权益教育工作ꎬ建立了一整套办法机制ꎬ出台

了一系列投资者权益保护的规范性文件ꎬ效果逐步显现ꎮ ２０１４ 年年底成立投服

中心是切实加强中小投资者合法权益保护工作的重要举措和具体落实ꎮ 投服中

心的职责之一就是负责向中小投资者开展“知权、行权、维权”宣传教育ꎬ普及证

券期货基础知识ꎬ引导理性投资ꎮ ２０１４ ~ ２０１７ 年的探索实践ꎬ投服中心通过事前

持股介入公司治理、事中提供纠纷解决服务、事后证券支持诉讼等机制创新ꎬ为

投资者权益教育提供了专业帮助ꎮ

三、投服中心权益教育模式探索实践

投服中心作为专门保护中小投资者权益的公益机构ꎬ成立 ３ 年以来ꎬ利用线

上和线下进行双向投教ꎬ搭建“五位一体”投教平台ꎬ并与各市场主体共享投教资

源ꎬ在一定程度上弥补了市场投资者权益宣教的空白点ꎮ 投服中心权益投教是
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为了帮助广大中小投资者充分知晓自身权益ꎬ逐步形成主动行使权利习惯和自

觉维护权利的意识ꎻ对投资产品有比较清醒的认知和评估ꎬ提高风险防范意识ꎮ

(一)创建“知权、行权、维权”的权益投教品牌

投服中心作为资本市场的公益机构ꎬ从“知权、行权、维权”三个方面开展权

益教育ꎬ逐步打造了其独特的投教品牌———“权益 ３６０”ꎬ达到了一定程度的引领

效果ꎮ 知权是行权和维权的基础ꎬ行权是知权的延伸ꎬ维权是知权和行权的重要

保障ꎻ“知权、行权、维权”贯穿了投资者投资过程的事前、事中和事后ꎬ全面保护

投资者合法权益ꎮ

“知权”就是帮助投资者了解自己拥有哪些法律赋予的权利ꎮ 根据«中华人

民共和国证券法»«中华人民共和国公司法»等相关法律ꎬ中小投资者主要拥有以

下几部分权利ꎬ首先ꎬ当中小投资者购买上市公司股票成为其股东时便拥有了股

东的身份权及股东资格ꎻ其次ꎬ作为上市公司的股东ꎬ中小投资者拥有相应的财

产权利ꎬ即盈余分配请求权、股份认购、转让请求权及异议股东股份赎回请求权ꎻ

再次ꎬ作为股东ꎬ投资者可直接参与公司治理ꎬ包括行使表决权、知情权及质询权

以了解并参与公司经营ꎻ最后ꎬ股东拥有诉讼的权利ꎬ包括直接诉讼及派生诉讼

以在自身权益或者公司利益受到损害时进行救济ꎮ①

“行权”就是帮助投资者了解权利的行使规则和路径ꎬ投服中心引领、教导投

资者发现上市公司资本运营过程中可能存在的问题ꎬ主要通过参加股东大会、媒

体说明会、投资者说明会、前往上市公司现场问询或查阅进行现场行权或通过发

送股东建议函、公开发声、公开征集股东权利、提案、提起诉讼进行非现场行权ꎬ

从而为其他中小投资者行权做示范ꎬ鼓励参与上市公司治理ꎮ

“维权”就是帮助投资者了解权益受损后的维权方式和途径ꎮ 投服中心通过

相关法律知识及案例解读等ꎬ帮助投资者了解维权的方式方法ꎬ提高投资者维权

的意识和能力ꎬ主要开展纠纷调解和支持诉讼两大块业务ꎬ切实维护中小投资者

的合法权益ꎮ 其中ꎬ调解业务已确立全境范围纠纷调解承办机制ꎬ创新单边受理
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机制、小额速调机制、集体调解机制、诉调对接机制等新型调解机制ꎬ解决投资者

实际面临的与上市公司、证券、期货等经营机构、侵权行为人之间的各种纠纷问

题ꎻ支持诉讼是在中小投资者走诉讼道路有巨大时间成本和金钱成本的情况下ꎬ

为其维权提供良好的救济渠道ꎮ

(二)搭建五位一体的权益投教平台

投服中心通过线上与线下相结合的方式ꎬ打造了“五位一体”的投资者教育

网络:“投资者大讲堂”、“权益 ３６０”专栏、投教产品、“投服中心微信公众号”、中

国投资者网ꎮ 这一网络注重投资者的体验ꎬ缓解了当前市场上“知权、行权、维

权”三权教育薄弱的境况ꎬ提高了社会各界对中小投资者权益保护的关注度ꎬ促

进了注重中小投资者合法权益保护的良好社会氛围的形式ꎮ

１. 线下投教———“投资者大讲堂”和“权益 ３６０”

“投资者大讲堂”全国巡讲活动围绕投资者权益核心内容ꎬ为证券投资者、基

金持有人、期货交易者以及证券期货从业人员ꎬ提供了包括投资者权益知识介

绍、内幕交易等违法违规行为案例解读、投资者行为相关研究介绍等内容丰富的

知识ꎮ “投资者大讲堂”通过主题讲座与现场座谈交流相结合的形式ꎬ帮助投资

者了解典型案例背后的规则红线、风险底线ꎬ普及相关金融、法律知识ꎬ了解投资

者的真实需求ꎬ让投资者尤其是中小投资者认清违法违规主体惯用的骗术和手

段ꎬ增强投资者的守法意识和风险防范意识ꎮ “投资者大讲堂”由投服中心联合

各地派出机构、行业协会、地方券商共同举办ꎬ已在湖南、广东、新疆、山西、湖北、

宁波、天津、贵州、重庆等地陆续开展ꎬ直接参与的投资者累计达到 ３５００ 人ꎮ

“权益 ３６０”专栏是投服中心与上海证券报合作建立的ꎬ专栏体现知识性、实

用性、趣味性ꎬ采用简单易懂语言ꎬ通过“股东权益知多少”“投服中心纠纷调解案

例”“公益律师说维权”等板块ꎬ普及权益知识ꎬ唤醒行权意识ꎬ增强中小投资者主

动维权能力ꎮ “权益 ３６０”专栏每周一和周三发布两篇文章ꎬ截至 ２０１７ 年 １０ 月底

累计发布各类文章 ８３ 篇ꎬ中国证券网、新浪网、网易、凤凰网等主流媒体也对专

栏文章进行跟踪转载ꎬ专栏取得了一定的积累和普及效果ꎮ 同时ꎬ编印“权益

３６０”投资者教育系列丛书ꎬ扩充投教产品ꎬ丛书内容涉及股东权益知识、持股行
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权案例、纠纷调解案例、支持诉讼相关知识、维权相关知识等诸多方面ꎬ现已免费

发放上万本ꎮ

２. 线上投教———多方位全面投教

“投服中心微信公众号”及时将投服中心各项动态ꎬ以通俗易懂语言和图文

并茂形式介绍投资者权益ꎬ以市场典型案例提醒投资者风险点ꎬ同时辅以规则教

育ꎬ将中小投资者的权益教育丰富化ꎮ 目前ꎬ微信公众号平均每周发布 ４ 篇、累

计发布 １８５ 篇权益相关保护信息ꎮ 微信公众号的阅读量也在稳步上升ꎬ累计阅读

量 ４１ꎬ１７２ 人次ꎬ累计转发量 ４６４５ 人次ꎮ 此外ꎬ微信公众号通过留言功能和消息

管理ꎬ及时与投资者进行沟通交流ꎬ随时帮助投资者解决可能遇到的问题ꎬ了解

投资者关心的热点问题和真实需求ꎬ收集投资者关于市场热点、新规新产品的意

见建议ꎬ起到长传达下的作用ꎮ

“中国投资者网”处于试运营中ꎬ其将会成为投服中心未来权益宣教的实施

重地ꎮ “中国投资者网”以整合中国证监会系统分散的投资者教育资源ꎬ完善基

础设施ꎬ畅通与中小投资者的沟通渠道ꎮ 栏目包括“资讯速递”“知识普及” “我

要查询”等 ６ 个一级栏目ꎬ“投资者课堂”“上市公司违规信息”“投资者调查”等

１９ 个二级栏目和 ４４ 个三级栏目ꎬ将具备信息查询、智能问答、在线调解、网络投

票、意见建议等 １０ 个互动功能ꎬ为投资者知权、行权、维权提供便利ꎮ 目前ꎬ该网

站累计发布信息 ４４ꎬ２５７ 条ꎬ力图尽量满足投资者一站式获取相关知识和服务的

需求ꎮ

(三)建立投教资源协同共享机制

在探索建立共享机制的过程中ꎬ投服中心主要联合地方证监局、交易所、行

业协会等ꎬ利用各方优势ꎬ形成优势互补ꎬ降低投资者时间成本ꎬ提供较全面的投

资者教育服务ꎬ促进形成投资者保护的长效合作机制ꎮ 投服中心通过举办 “投资

者教育交流与合作座谈会”ꎬ探索建立投教资源协同共享机制ꎬ努力推动形成投

教新格局ꎬ交流投教经验ꎬ初步达成合作共识:共享投教产品资源、共同开展投教

活动、共同开展投资者联络工作等ꎮ 自 ２０１７ 年以来ꎬ投服中心先后与深圳证券交

易所ꎬ联合山西、陕西、安徽、贵州和重庆证监局ꎬ共同举办“投资者保护———明规
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则、识风险”“投资者服务西部行”等活动ꎮ

四、深化投资者权益教育模式的设想

投服中心权益宣教模式已初步成型ꎬ且各项业务正在积极推进中ꎬ但依然充

满挑战ꎮ 首先ꎬ由于我国投资者呈现散户型的特点ꎬ大多数属于兼职投资者ꎬ线

下投教一般集中在工作日ꎬ投资者参与度不高ꎮ 虽然微信公众号积极展开线上

投教ꎬ但日均点击量并不高ꎮ 其次ꎬ投教方式不够多样化ꎮ 投教在载体上依旧是

以文字宣传为主ꎬ尤其是中国投资者网站还未正式上线ꎬ如何在信息爆炸的市场

中脱颖而出ꎬ建立中小投资者信任的投教品牌依旧任重而道远ꎮ 最后ꎬ中小投资

者自身素质高低不同ꎬ各年龄段投资者对权益宣教信息及服务需求期待不同ꎬ如

何细分中小投资者ꎬ提供不同层次投资者需求的投教形式和产品也是未来需要

深思的ꎮ

对于未来投服中心如何在权益投教服务中走得稳健扎实ꎬ能够对投资者知

权、行权、维权形成更有效的作用ꎬ笔者有以下几点建议ꎮ

(一)整合线上线下ꎬ专业化投教

首先ꎬ投资者权益宣教的内容、形式等确定ꎬ都应当是双向互动的结果ꎮ 通

过专业的线下调研和覆盖面更广的线上调研ꎬ用数据将投资者目前的权益意识、

权益保护现状、投资者需求等量化ꎬ从而制定更符合市场投资者需要的投教内容

与形式ꎮ

其次ꎬ建立投教联络人机制ꎮ 充分利用好投服中心的“调解工作站”“投资者

联络”的资源ꎬ提供高效的、系统的、全面的投资者教育服务ꎮ

最后ꎬ打造专业的投资者教育人才队伍ꎮ 投资者教育涉及资本市场的各个

领域ꎬ需要各领域的复合型人才ꎬ要在投教共享平台的基础上ꎬ发掘优秀人才ꎬ保

障投资者教育的专业性ꎮ

(二)宣传投教业务ꎬ普惠化投教

在新媒体冲击的流量时代ꎬ传统宣传方式要紧紧与新媒体相结合ꎮ 在未来
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权益宣教过程中ꎬ力求宣教形式多样化ꎬ以影视短片、公益广告、举办权益主题月

宣传活动ꎬ与各社区展开合作活动等方式积极展开宣传ꎮ 真正用好作为证监会

授权建设与管理的投资者自己的网站———“中国投资者网”ꎬ将该网站作为线上

的宣传主要出口ꎬ通过该网站将整个市场体系的投资者教育资源进行整合ꎬ逐步

形成投教共享平台ꎬ在增强投教黏性上创新ꎬ提升宣教的广度和深度ꎮ

(三)细分投资者类别ꎬ精准化投教

投资者权益宣教不仅在于其覆盖面的广度ꎬ更在于其有效性ꎮ 我国中小投

资者素质高低不一ꎬ关注内容不同ꎬ权益宣教的起点与方式也应当有所差别ꎮ 在

实际操作中ꎬ根据前期的市场调查ꎬ可以将投资者按照受教育程度、年龄阶段、投

资年限等标准进行一定的划分ꎬ根据其需求内容ꎬ将“知权”“行权”“维权”知识

进行精准化投教ꎮ

投服中心在未来将会以多样化的形式ꎬ协同各单位ꎬ积极与国际投资者教育

接轨ꎬ努力实现投资者权益教育的普惠化、精准化ꎬ不仅有利于提高投资者的股

东权利意识ꎬ而且有利于促进公民各方面权利意识的提升ꎮ
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