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ABSTRACT

AAA SSStttuuudddyyyooonnnTTThhheeeSSSeeecccuuurrriiitttiiieeesssCCClllaaassssssAAAccctttiiiooonnnSSSyyysssttteeemmm

ChoHoonSang
Advisor:Prof.YangDongSukPh.D.
Departmentoflaw,
GraduateSchoolofChosunUniversity

A securities-relatedclassactionsbillhastakeneffectinJanuary2005.The
purposeofthisbillistoeffectivelyprotecttheinterestsofaclassthathavebeen
damagedinsecuritiestransactionsandtoenhancecorporatetransparency.
Securities-relatedclassactionisdefinedasoneorseveralpersonsbringinga
claim onbehalfofagroupofindividualsfordamagessustainedinthecourseof
securitiesdealings.Securities-relatedclassactionsarelimitedtothefollowing
circumstances :falsification ofstock certificates,business proposals,business
reports,andsemi-annualorquarterlyreports;useofunofficialinformationfor
internaltrade;manipulationofmarket-conditions;andfraudulentaudits.
Theprimarybenefitofallowingsecurities-relatedclassactionlawsuitsisthat
theresultofthelawsuitwillbindthosewhohavenotactuallyparticipatedinthe
lawsuit,therebyprovidinganefficientmeansofgivingrelieftoalargerclass.
Secondly,aclassactionprotectstherightsofminorityinvestors.Thoughthe
amountofdamagetoasingleinvestormaybeminimalandthecostoflitigation
againstacorporationprohibitive,thusprecludinganyincentiveforinvestorsto
litigateindividually,theclassaction offersamethod ofreliefforaclassof
investors.Finally,aclassaction system willdetercorporatewrongdoing and
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encouragetransparency,whichwilleventuallyencouragegreaterinvestmentinto
thecorporation.
Topreventabuse,securities-relatedclassactionsarelimitedbythefollowing
requirements:theinjuredclassmustbeagroupof50ormorepersons;the
classmustholdatleast1/10,000ofthetotalnumberofsecuritiesissuedbythe
defendantcorporation ;relevantlegalorfactualissuesmustbecommon and
importanttoallmembersoftheclass;andthelawsuitmustbeanadequateand
efficientmeansoffulfillingtherightsof,andprotectingtheinterestsof,theclass
members.
According tothenew legislation,lead plaintiffsand leadcounselsmay not
qualify in their leading roles if they have participated in at least three
securities-relatedclassactionswithinthelastthreeyearsasleadplaintifforlead
counsel.IntheUnitedStates,therestrictionisslightlylessstringent,limitinglead
plaintiffstonomorethanfivesecurities-relatedclassactionswithinanythree
yearperiod.Theserestrictions,bothintheUnitedStatesandSouthKorea,are
clearly an effortto curb frivolousclaimsthatcan bebroughtin ahabitual
manner.Thesignificantdifferencebetweentherestrictionsofthenew legislation
andthatofitscounterpartintheUnitedStatesisthatKorea'snew law applies
therestrictiontobothleadplaintiffandleadcounsel,whereastheReform Actin
theUnitedStatesonlyappliestherestrictiontoleadplaintiffs.
Thereisnorationalbasisfortherestrictiononleadattorneys.Anattorneyis
onlypermittedtobringthreesecurities-relatedclassactionsduringanythreeyear
period.Thisrestriction,ineffect,allowsinexperiencedlawyersratherthanlawyers
thatareexperiencedinsecuritiesclassactionstoberesponsibleforclassaction
suits.Consequently,thiswillimpedetheefficientexecutionofclassactions,and
mostimportantly,willimpractically limittheplaintiff'schoiceofleadcounsel.
Furthermore,incontrasttothedevelopmentofprofessionalsecuritiesclassaction
law firmsintheUnitesStatesthatsignificantlycontributetothedevelopmentof
thestockmarket,therestrictionprohibitsthecreationofanysortofclassaction
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law firm inKorea.
Additionally,ourbillrequiresthataclassmustholdatleast1/10,000ofthe
totalnumberofsecuritiesissuedbythedefendant.Sucharequirementdoesnot
furthertheoverallpurposeofasecurities-relatedclassactionsystem whichisto
allow aclassofshareholderswhoseindividualinterestsmaybesmallcomparedto
theinterestoftheclassasawhole,toinitiatealaw suitasanadequatemeans
ofreparationforaclasssonumerous.Andtheotherrestrictionsinoursecurities
classactionbillpreventourclassactionsystem from protectingtheinterestofa
classthathavebeendamagedinsecuritiestransactions.
Finally,Isuggestthatmanyrestrictionsarticlesinoursecurities-relatedclass
actionsbillshouldbeabolishedinordertoactivateoursecuritiesclassaction.
Andtheabuseofsecuritiesclassactionshouldbedeterredinordertoprotect
manyinnocentcorporations.
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제제제111장장장 서서서 론론론

제제제111절절절 연연연구구구의의의 목목목적적적

집단소송 도입에 관한 논의는 1990년대 초반부터 진행되어 1996년 미국식 집단소송
(ClassAction)과 독일식 단체소송(Verbandklage)을 종합한 집단소송법 시안을 마련
한 바 있다.한편,IMF외환 위기로 인하여 세계부흥개발은행(IBRD)으로부터 차관을
도입할 당시 그 차관의 부대조건으로 정부는 증권관련 분야에서 미국의 ClassAction
과 같은 형태의 집단소송을 도입하기로 약속한 바 있다.그 후 오랜 논의 결과 소송
대상을 증권거래법상의 일부 손해배상책임으로 한정한 증권관련집단소송법이 제정되
어 2005년 1월 1일부터 시행되었다.그러나 법이 시행된 지 3개월이 지나지 않아서
과거 회계분식에 대한 증권집단소송법의 적용을 2년간 유예하는 법률개정안이 통과되
었다.이는 기업들이 분식회계에 대한 면책을 강력히 요구하고,소송대란의 가능성을
집중 부각시킴으로써 과거분식회계의 유예가 가능하게 되었다.1)그래서 동 법의 시행
되기 전부터 집단소송의 단점이 언론을 통하여 집중적으로 부각되었고 사회적인 관심
의 중심에 서서 시련을 맞게 되었다.
집단소송은 미국 연방민사소송규칙(FederalRulesofCivilProcedure,이하 ‘연방규
칙’이라 함)제23조를 근거로 하여,집단(class)으로 묶을 수 있는 정도로 이해관계가
밀접한 다수의 구성원에게 손해가 발생하거나 발생할 염려가 있는 경우에,그 구성원
을 위하여 그 중 1인 또는 수인이 대표당사자가 되어서 소송을 수행하고,이에 대하
여 별도의 제외신고(opt-out)를 하지 않는 한 그 판결의 효력이 모든 구성원에게 미
치도록 하는 제도이다.이 제도는 다수의 당사자가 관련된 소송에서 동일 또는 유사
한 소송이 반복되는 것을 회피하려고 하는 소송경제(judicialeconomy)의 촉진과 재판
의 효율성이라는 요청에 의해서 영미법의 판례를 통하여 발전되어 왔다.
복잡한 현대사회에서 발생하는 집단적 분쟁을 해결하기 위한 제도는 각 나라마다

1)2004.8.27.매일경제신문 사설;2004.12.9.매일경제신문 사설;“소송 휘말리면 기업경영 끝장”,2004.
12.30.매일경제신문 3면.
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다르게 발달되어 왔는데,이를 대별하면 미국에서 발전되어 온 집단소송과 독일에서
발전되어 온 단체소송이 있다.그 중 미국의 집단소송은 집단구성원 개개인이 입은
손해액이 아주 경미하여 개별적으로 소제기를 기대하기 어려운 경우에 집단의 대표자
가 소송을 수행하고,그 판결의 효력은 구성원 전체에게 미치게 함으로써 소액청구권
자인 구성원의 권리를 효율적으로 보호함과 동시에 1회의 판결을 통하여 기업에게는
동일한 청구원인으로 제기되는 소송에서 벗어날 수 있게 하고 법원에게는 상호모순
되지 않는 판결을 할 수 있도록 하는 유익한 제도이다.
미국의 집단소송은 연방규칙 제23조의 개정 이후 소비자,환경,증권 등 각 분야의
집단분쟁을 해결하는데 널리 활용되었다.그래서 집단소송제도가 피해자들에게는 사
적피해를 구제하는 유용한 수단이 되었으나,한편 기업들에게는 무서운 감시자의 역
할을 하여왔기 때문에 이 제도에 대한 찬반논쟁은 오랫동안 계속되어 왔다.그리하여
연방규칙 제23조의 개정에 참여하였던 BenjaminKaplan이 “연방규칙 제23조의 범위
와 장점 및 단점을 완전히 이해하기 위해서는 한 세대 정도가 걸릴 것이다”2)라고 말
한 것처럼 집단소송의 근거규정인 연방규칙 제23조에 대한 논쟁은 법원과 변호사들
사이에 계속되었다.집단소송은 점증하는 소비자,환경,의료,인종차별 등 공공의 영
역에서 분쟁을 해결하는 유용한 수단이 되었음에도 불구하고,한편으로는 ‘프랑켄슈타
인이라는 괴물’(Frankensteinmonster)3)이라고 비난을 받기도 하였고,이 논쟁은 소송
에서 빈번히 신랄함과 독설로 이어지는 등 감정에 치우쳐 사실(fact)과 환상(fantasy)
을 구분하는 것을 어렵게 만들기도 하였다.4)이러한 갈등과 논쟁을 거치면서 발전을
거듭하여 온 결과,집단분쟁을 해결하는 중요한 제도로 정착되었다.미국의 증권집단
소송은 1995년 증권소송개혁법의 제정을 계기로 남소방지를 위한 대책이 등장하였고,
그 후에도 남소 방지와 연방관할의 확대를 위한 개혁 입법들이 수차례 이루어 졌으
며,최근 2005년 2월에 집단소송공정화법이 통과되었다.이러한 노력들을 통하여 미국
의 증권시장이 세계에서 가장 영향력이 크고 동시에 투명한 시장으로서 세계의 자본

2)ProfessorBenjaminKaplan,Reporter,AdvisoryCommitteeontheCivilRules,1966.
3)프랑켄슈타인남작(Maryshelley작의 동명소설의 주인공)이 만든 괴물로서 스스로를 파멸에 이르게 한다.
이 용어는 Lumbard판사가 Eisenv.Carlisle&Jacpuelin,391F.2d555,572(2dCir.1968)에서 처음 집
단소송을 지칭하는 의미로 사용하였다.

4)ArthurR.Miller,"OfFrankensteinMonstersandShiningKnights:Myth,Reality,andTheClassAc
tionProblem",92HVLR664,1979,pp.664-665.
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을 끌어 모으는 역할을 할 수 있게 하였고 또한 피해자들의 피해회복을 위한 손해배
상소송을 가능하게 하였다.
우리 법은 미국의 집단소송제도를 모델로 하였다.다만 남소방지를 위한 보완책을
마련한다는 명목하에서 미국집단소송보다 더 많은 제한규정이 삽입되었다.즉 대표당
사자는 과중한 인지액과 각종 소송비용을 미리 마련하여야 한다.그리고 증권집단소
송의 적용범위는 증권거래법상의 4가지 유형으로 한정하였으며,청구의 원인이 된 행
위 당시를 기준으로 구성원의 보유 유가증권의 합계가 피고 회사의 발행 유가증권의
총수의 1만분의 1이상일 것을 요구하고,3년에 3건으로 원고측 변호사의 소송대리행
위를 제한하고 있다.한편 변호사도 비용을 부담하고 각종 위험을 감수하면서 소송수
임을 하지 않을 것이기 때문에 증권집단소송은 고위험 소송(highrisklitigation)이 될
가능성이 크다.따라서 이 법에 의한 소송제기를 활성화할 수 있는 요소들을 살펴보
고 아울러 남소방지방안 및 실효성을 확보할 수 있는 방안을 논의하기로 한다.

제제제222절절절 연연연구구구의의의 범범범위위위 및및및 방방방법법법

증권관련집단소송법은 미국의 집단소송을 모델로 한 것이므로 미국의 집단소송제도
의 판례와 법안 그리고 집단소송의 요건 등에 관하여 검토하여 우리나라 법을 살펴
보고자 한다.먼저 미국의 증권집단소송을 전체적으로 검토해보고 다음으로 새로 제
정된 우리 법의 쟁점들에 대하여 검토한다.그리고 우리 법의 실효성을 확보하기 위
한 방안과 어울러 개선되어야 할 부분을 연구한다.
제1장에서는 연구의 목적과 범위를 제시하고,제2장에서는 미국의 집단소송이론을
전체적으로 살펴본다.집단소송의 역사와 도입과정,집단소송현황,1955년 증권소송개
혁법,1998년 증권소송통일기준법과 2005년 집단소송공정화법 등 개혁입법을 검토하
고 증권집단소송의 개시,심리,종료 등 소송의 절차의 순서를 논의한다.
제3장에서는 우리나라 증권관련집단소송법을 살펴본다.먼저 동 법의 제정경위와
개념 및 장․단점을 검토하고,기존의 집단분쟁의 해결제도와 증권집단소송의 허가절
차,소송절차,분배의 내용을 검토한다.
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제4장에서는 우리나라에서 집단소송의 실효성을 높이기 위한 방안을 찾아본다.첫
째,집단소송을 활성화하는 방안으로서 법의 적용대상행위 확대,소송대리인의 수임제
한 폐지,소송비용부담의 완화 등을 논의한다. 둘째,남소방지방안으로서 소장기재요
건의 강화,소송허가시 실체적 판단 심리,비례적 책임 도입 등을 활용하는 방안을 살
피고,마지막으로 법의 실효성 확보방안으로서 잔여분배금의 처리,소송 대체적 분쟁
해결 방식의 도입,법원의 준비 등에 대하여 검토한다.제5장은 결론으로서 이상에서
살펴 본 증권관련 집단소송의 문제점을 정리․분석하고 그 실효성 제고방안을 제시함
으로써 보다 효율적이고 합리적인 집단소송제도로 발전하는데 기여하고자 한다.



- 5 -

제제제222장장장 미미미국국국의의의 증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송제제제도도도

제제제111절절절 미미미국국국의의의 증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송의의의 의의의의의의

111...개개개 념념념

미국 민사소송법상 classaction(집단소송)은 원인이나 쟁점을 공통으로 한 다수인
의 집단(class)중에서 그 집단을 대표하는 대표자가 집단구성원 전원의 이익을 위하
여 소송을 수행하도록 하는 제도이다.그에 따라 집단의 구성원이 별도로 제외신청
(opt-out)을 하지 않는 한 당해 판결의 효력은 집단구성원 전체에 미친다.집단소송에
서는 대표로 나서는 자가 전체의 이익을 적절히 대표할 수 있다고 인정되면 집단에
속하는 개개인의 제외신청이 없는 한 당연히 수권이 있는 것으로 보기 때문이다.이
러한 집단소송제도는 연방규칙 제23조에 근거를 두고 있다.5)
이에 대하여 증권집단 소송이 법원과 기업에게 너무 많은 부담을 주고 특히 변호사
들이 보수를 목적으로 가치 없는 소송을 제기하고,그 결과 구성원에게는 아주 작은
금액의 보상이 주어진다는 비판이 제기되었다.따라서 미국 의회는 소송의 남용으로
부터 기업을 보호하기 위해서 1995년 증권소송개혁법을 제정하여 변호사가 아닌 투자
자에게 소송의 주도권을 넘겨주려고 하였다 그래서 법정으로의 선착순 경쟁(raceto
thecourthouse)에 의해 대표원고를 선임했던 과거의 관행에서 벗어나서 법원이 대표
원고의 적합성(adequacy)을 기준으로 대표원고를 선임하였다.6)
미국의 증권집단소송을 규율하는 법률은 다음과 같다.우선 집단소송의 인가를 받
기 위한 요건을 규정한 연방규칙 제23조가 있다.그리고 증권집단소송의 폐해를 시정

5)정윤모․손영락,「증권집단소송과 투자자보호」,한국증권연구원,2001,41면.
6)Cendant,182F.R.D.at144-145;Ravensv.Iftikar,174F.R.D.651,654(N.D.Cal.1997):증권소송개혁
법이 법정으로의 선착순 경쟁을 완전히 제거한 것은 아니다.소장을 먼저 제출한 원고는 주장하는 청구
의 잠재적 집단구성원에게 소장의 내용과 피해기간을 통지하여야 할 의무가 있는바(U.S.C.§78u-4(a)(3)
(A))),처음으로 소장을 제출하는 원고는 소송에서 가장 큰 경제적 이익을 획득하기 위한 노력을 하기 때
문에 대표원고의 지위의 경쟁에서 유리한 위치를 갖는다.
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하기 위해 증권분야에서 개별적으로 입법화 한 것으로 1995년 증권소송개혁법(The
Private Securities Litigation Reform Actof1995),1998년 증권소송통일기준법
(Securities Litigation Uniform Act of 1998), 2002년의 사르뱅-옥슬리법
(Sarbanes-OxleyActof2002)7),2005년의 집단소송공정화법(ClassActionFairness
Actof2005)등이 있다.8)

222...연연연 혁혁혁

가가가...집집집단단단소소소송송송의의의 기기기원원원

오늘날 집단소송은 영국의 형평법 법원의 관습(chancerypractice)에 기원을 두고
있으며,다수당사자소송의 병합을 위한 형평법상의(equitable)제도인 남소방지소장
(thebillofpeace)으로부터 시작되었다.9)집단소송의 기원에 대하여 824년 초반 영국
의 교회 심판절차록(theReportsofEcclesiasticalProceeding)에 기재된 바에 의하면
특정 부락이 벌레나 해충으로 집단피해가 발생하면 이에 대한 중지 및 구호를 위한
형사소추절차를 단체소송(grouplitigation)이라 하였으며,그 후 보통법에 흡수되면서
오늘날의 집단소송의 효시가 되었다.
집단소송이 미국의 독특한 문화배경 아래에서 발전은 하였지만,그 기원은 영국의
집단소송에서 비롯되었으므로 이 제도가 미국에 처음 도입되었을 당시에는 형평법 분
야에서만 인정되었다.1833년에 집단소송은 미연방형평법(EquityRule)제48조10)에 최

7)이 법률은 원고들이 증권범죄사건을 변론하는 것과 피고의 소각하신청에서 생존하는 것을 더 쉽게 만
들지는 않고,그 대신 다음의 사항을 포함하여 주주들에게 유리한 몇 개의 조항이 들어 있다.
1.위반행위를 발견한 날 이후의 2년 또는 위반행위가 있는 날 이후의 5년까지 소를 제기할 수 있도록 시
효기간을 연장했다.
2.5년 동안 주요한 재무회계감사 문서와 이메일을 보존할 것을 요구하고,그러한 문서를 파기한 자는 10
년형에 선고할 수 있게 하는 조항을 두었다.
3.CEO와 CFO에게 재무보고서의 내용을 증명하도록 하였다.
4.고용자에 대한 소 제기와 보복을 입증하기 위한 내부고발자의 자격을 확대하였다(이상복,「증권범죄와
집단소송」,삼우사,2004,107면).
8)최정식,"증권집단소송제도에 관한 법적연구",연세대학교 박사학위논문,2005.7,28면.
9)Oritzv.FiberboardCorp.,119S.Ct.2295(1999).



- 7 -

초로 성문화되기에 이르렀으며,동 규칙은 1848년 뉴욕주의 Field법전에 수록되었고,
1849년 제1차 개정에 이어 1912년 연방형평법규칙 제38조로 이어져 왔다.

나나나...연연연방방방규규규칙칙칙의의의 탄탄탄생생생과과과 개개개정정정111111)))

1938년에 이르러 “연방규칙”(FederalRuleofCivilProcedure,‘FRCP’)제23조의 제
정으로 연방법원에서의 집단소송제도의 유용성을 확장하게 되고,형평법상 소송은 물
론 보통법상 소송에서도 이용하게 되었다.12)동 규칙에서는 집단소송의 유형을 ‘true
classaction’(다수자가 소송물에 관하여 합유적으로 이해관계를 가짐),‘hybridclass
action’(동일한 권리관계에 관하여 수개의 청구가 심판되는 경우), ‘spuriousclass
action’(각자 독립한 이해관계자가 동일소송에 병합된 경우)의 세 가지로 나누었으나
적용상 많은 혼란을 가져왔고,13)이 규칙은 소송의 중복방지나 사법제도의 효율성에
너무 치우쳐 소송경제를 꾀하려는 집단소송의 본래의 목적을 달성할 수 없다는 비판
이 제기되었다.14)
그리하여 집단소송을 개념적이고 자의적인 3분법에 의하여 구분한 것에 불만족을
가진 연방 입법자들은 1966년에 종전에 개별적 유형으로 규정하고 있는 방식을 일반
적 규정으로 개정하여 집단소송제도의 이용을 확대하는 방향으로 연방규칙 제23조를
개정하였다.한편 1966년의 개정에 의하여 집단 구성원의 법률관계 외에 또 다른 요
건을 부가한 결과 동 규칙 제23조의 적용의 한계를 정하는 것이 실무상 상당히 어려
웠고,또한 법원도 집단소송 판결의 구속력에 대하여 결정적인 영향을 미치는 집단
구성원의 이익을 적절하게 대표하는 문제 및 구성원에게 통지하는 문제에 관심을 두
게 되었다.15)

10)동 규칙 제48조는 “양당사자 가운데 당사자 일방이 너무 많아 이들 전원을 재판당사자로 병합하는 것
이 명백히 불편함과 동시에 심리의 과중한 지연이 있는 경우,수소법원은 그의 재량으로 전원을 재판당사
자로 하는 것을 면제하고 서로 대립하고 있는 이해관계를 충분히 대변할 수 있는 원고 및 그 다툼에 합
당한 피고를 확정하여 재판을 진행시킬 수 있다.다만 이때의 판결은 비참가자의 권리나 청구의 침해없
이 이루어져야 한다.”고 규정되어 있었다(박민영,“미국 ClassAction제도의 현황과 문제점”,법무자료
제149집(1992),법무부,242면).
11)김용찬,"증권관련집단소송제도에 관한 연구",한국외국어대학교 석사학위논문,2003.10,23-25면.
12)정윤모․손영락,앞의 책,42면.
13)송상현,“미국 ClassAction의 재고”,서울대학교 법학 제21권 1호,1980.12.104면.
14)정윤모․송영락,앞의 책,43면.
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1966년 개정규칙이 시행된 이후에 집단소송의 운영에 관하여는 상반되는 평가가 행
하여지고 있다.어떤 이는 이를 가리켜 ‘프랑켄슈타인과 같은 괴물’(Frankenstein
Monster)이라고 비난하고,또 어떤 이는 이를 ‘빛나는 기사’(ShiningKnight)라고 찬
양하고 있다.규칙개정 직후에는 집단소송에 대한 지나친 기대 때문에 그 제도가 남
용되었고,이것은 집단소송제도 자체에 대한 부정적인 분위기를 조성하였다.그리하여
그 다음 단계에서는 집단소송의 이용이 극히 저조하게 되는 국면을 맞이하였다.그러
나 이러한 제도의 운영은 집단소송제도가 본래 의도하였던 소비자보호라든가 소송경
제 등의 목적을 외면하는 것으로서 바람직하지 못한 사태의 발전이어서 다시 집단소
송제도를 활성화하려는 경향이 나타났다.16)

다다다...증증증권권권민민민사사사소소소송송송의의의 개개개혁혁혁을을을 위위위한한한 법법법률률률정정정비비비

일반적으로 소송을 제기하기 위해서는 손해의 원인이 되는 행위에 대한 손해배상책
임의 근거규정이 필요한데,미국에서는 증권관련집단소송의 경우 대부분 1933년 증권
법 및 1934년 증권거래법의 규정을 근거로 하고 있다.17)그런데,동 증권법 및 증권거
래법에 근거한 증권관련집단소송이 일부 남용되고 있다는 기업 및 의회의 지적에 따
라 동 법률들을 개정하는 “1995년 증권소송개혁법”(Private Securities Litigation
Reform Actof1995,‘PSLRA’)이 만들어지게 되었다.그러나 증권관련집단소송의 지
나친 남용을 막기 위한 1995년의 증권소송개혁법의 취지에도 불구하고 증권집단소송
이 연방법의 엄격한 규제를 피하여 연방법원에서 주법원으로 이전하는 결과가 발생하
자, 이러한 주법원으로의 도피를 규제하기 위해 “1998년 증권소송통일기준
법”(SecuritiesLitigationUniform StandardActof1998,‘SLUSA’)18)을 제정하였다.
이후,2002년의 사르뱅-옥슬리법(Sarbanes-OxleyActof2002)19),2005년의 집단소송

15)강태원,“집단소송에 관한 입법론적 고찰”,연세대학교 박사학위논문,1992,24면.
16)정동윤,“미국의 대표당사자소송-그 운영 실태와 도입상의 문제점-”,법무자료 제149집,법무부,1991,6
1면.

17)정윤모․손영락,앞의 책,57면.
18)이용희,“미국의 집단소송제도와 증권관련집단소송법안의 몇가지 점에 관한 고찰”,서울대학교석사학위
논문,2002,38면;정윤모․손영락,앞의 책,43면.
19)김화진,“미국의 회계증권 소송증권소송개혁법률이 우리나라 기업들에 미치는 효과”,BFL제15호,2004.
5,서울대학교 금융법 센터,65-68면 ;김화진,「소유와 경영」,박영사,2003각 참조.
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공정화법(ClassActionFairnessActof2005)등이 있다.이하에서는 1995년 증권소
송개혁과 집단소송통일기준법,집단소송공정화법을 살펴보기로 한다.

333...미미미국국국내내내 증증증권권권집집집단단단소소소송송송 현현현황황황

가가가...소소소제제제기기기 현현현황황황

아래 <미국내 증권집단소송 현황> 그래프는 현재 미국내 증권집단소송 분야의
Research기관으로 잘 알려진 StanfordSecuritiesClassActionClearinghouse에서
발표한 것으로 1993년부터 2005년 말까지 해마다 연방법원에서 제기된 증권사기집단
소송의 숫자를 나타낸다.이에 따르면,1995년 개혁법 제정이후 연방법원에서의 증권
사기집단소송은 감소세를 보였으나,1998년에 다시 1995년 이전 수준으로 증가하였
다.20)

<미국내 증권집단소송 현황>21)

2001년부터 4년간은 새로운 유형의 증권집단소송이 제기된 점이 주목할 만하다.
2001년에는 300여개 이상의 “공개공모 배당소송(IPOallocationlawsuit)"이 제기 되었

20)이세인,“증권관련집단소송제도 운영에 관한 제안”,한국기업법학회 기업법연구 제19호 제4호,2005,395
-397면.

21)http://securities.stanford.edu
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는데,이 소송에서는 일반적으로 원고가 신규상장회사 또는 증권사(underwriter)를 대
상으로 이들이 특정 공개공모 주식의 분배에서 있어서 미공개 행위에 관여했다고 주
장하였다.22)미국에서는 주식시장이 하락세일 경우 증권집단소송이 증가하는 경향이
나타나는데,2001년에 미국의 증권집단소송이 크게 증가한 것도 주식시장의 하락에
그 원인 있다고 분석된다.특히 나스닥에 신규 상장된 기업들을 대상으로 증권집단소
송이 많이 제기되었는데,이는 벤처,기술기업의 거품 붕괴 이후 높은 가격에 나스닥
에 신규상장된 기업들의 주가가 특히 크게 하락했기 때문이다.23)
2002년에는 투자은행(investmentbank)과 개인 애널리스트(individualanalyst)들이
독립적이지도 않고,객관적이지도 않는 보고서를 발행했다는 주장을 하는 “애널리스
트 소송”이 40여개가 제기 되었다.24)아래의 <소송별 현황>은 2001년부터 2004년까
지 연방법원에서 제기된 공개공모 배당소송,애널리스트 소송,뮤추얼 펀드소송의 숫
자를 보여준다.

(단위 :건)

<소송별 현황-표 1>25)

많은 학자들이 1995년 개혁법은 단기간의 영향력만 행사 했을 뿐 증권집단소송의
남소를 막는데 크게 기여하지 못했다고 결론짓고 있다.위의 공개공모 배당소송에서
언급한 바와 같이 설명에서 잠시 언급하였듯이 미국 증권집단소송은 특정 법률의 제

22)ElaineBuckberg,ToddFoster,andSterphaniePlancic,RecentTrendsinSecuritiesClassActionLit
igation:2003Update,WashingtonDC,TheBureauofNationalAffairs,2004.

23)이한득,“미국사례로 본 증권집단소송의 명암”,주간경제 695호,2002.1.23,13면.
24)2001년에는 약 5건,2003년에는 약 18건이 제기되었다.
25)http://securities.stanford.edu참조.

2001200120012001년년년년 2002200220022002년년년년 2003200320032003년년년년 2004200420042004년년년년

뮤추얼펀드  소송 - - 18 21

애널리스트  소송 5 40 18 1

공개공모 배당소송 312 1 - -

일            반 180 230 186 213
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정보다는 주식시장의 동향에 큰 영향을 받는 것으로 보인다.2000년대에 들어와서 공
개공모 배당소송,애널리스트소송,뮤추얼 펀드 소송 등이 급증했던 것은 1990년에 존
재했던 주식시장의 거품이 제거되고 2000년부터 2002년까지 주식시장이 하락세를 보
이자 손해를 입었고 생각되는 많은 투자자들이 소를 제기한데 기인한 것으로 분석된
다.다시 상승세로 회복한 2003년의 주식시장에서는 증권집단소송이 1995년 개혁법
이후 평균 수준으로 돌아왔다고 보는 견해도 있다26)

나나나...합합합의의의 현현현황황황

미국 증권집단소송의 약 80%는 화해로 끝나며,그 나머지는 대부분 기각되고 아주
적은 숫자만 법원의 최종판결을 받는다.미국에서 증권집단소송이 중간에 합의로 끝
나는 현상은 재판을 계속하는 것이 기업경영에 지장을 초래하고 증거개시절차에 의해
기업의 중요한 정보가 유출될 가능성이 있으며 최종판결에서 패소할 경우 경영자 개
인들이 막대한 손해배상책임을 져야 하기 때문인 것으로 알려지고 있다.27)
미국 BureauofNationalAffairs(이하 “BNA")가 2004년에 발표한 증권집단소송현황
에 관한 보고서에 의하면 1995년 개혁법 제정이후 합의된 사건들에 있어서 연평균 합
의금액의 증가율은 연평균 투자자 손해액의 증가추세에 미치지 못하고 있다.동 보고
서에 의하면 평균적으로 투자자 손해액이 1% 증가할 때 합의예상금액은 0.4%정도 증
가한다고 한다.결국 투자자들이 받는 배상액은 그들의 손해액에 비하여 보았을 때
감소하는 추세인 것이다.합의로 인한 평균배상액은 2002년과 2003년 투자자 손해액
의 2.7%와 2.8%였는데,이는 1996년의 7.2%에 비해 현저히 감소한 수치이다.나아가
원고 대리인이 배상액의 약 3분의 1정도를 보수로 받고 있어,실제로 원고들에게 돌
아가는 배상액은 손해액의 2%정도에 지나지 않는다고 할 수 있을 것이다.한편 피고
기업이 많은 자산을 가지고 있는 경우 회계법인이 공동피고로 되어 있는 경우,우선
주나 선물 등 보통주 외의 주식이 관여된 경우 보다 높은 합의금액을 받는 것으로 나
타났다.28)

26) Elaine Buckberg, Todd Foster, and Stephanie Plancic, op. cit.

27)이한득,“미국사례로 본 증권집단소송의 명암”,주간경제 695호(2002.1.23)
28)Elaine Buckberg, Todd Foster, and Stephanie Plancic, op. cit. 
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제제제222절절절 미미미국국국의의의 증증증권권권개개개혁혁혁 입입입법법법

111...111999999555년년년 증증증권권권소소소송송송개개개혁혁혁법법법(((PPPSSSLLLRRRAAA)))222999)))

가가가...입입입법법법의의의 목목목적적적

1990년대에 미국에서 연 평균 약 200여건의 증권집단소송이 제기되었는데 이는 전
체 집단소송의 약 10%에 해당되고,그 중 약 90% 가량이 화해로 결말이 났다.원고
가 소장을 제출할 때에 피고의 위법행위 내용을 특정하지 않고 증거개시절차를 통하
여 피고의 위법사실을 찾기 위하여 많은 비용이 소요되는 개시절차를 남용하였고,이
때문에 기업들은 소송비용을 과도하게 부담함은 물론 패소의 두려움 때문에 화해에
응할 수밖에 없었다.그리하여 미국의회는 1995년 증권소송개혁법을 제정하여 변호사
가 주도하는 소송(thelawyerdrivensuits)으로부터 피해자 구성원들이 주도하는 소
송으로 전환을 시도하였다.그리고 증권소송개혁법 이전의 소송은 피고의 위법행위에
상관없이 대부분 화해로 결말이 남으로써 설사 본안의 가치가 없다고 하더라도 원고
측 변호사와 직업적 원고(professionalplaintiffs)들이 집단소송을 뒤에서 조종하면서
주주들의 희생의 대가로 상당한 이득을 챙겼다.30)
따라서 증권소송개혁법은 원고집단과 의견이 가장 일치하고 변호사의 소송수행을
효과적으로 감독할 수 있는 1인 또는 수인의 대표원고를 선임하는 것을 목표로 하였
다.이러한 증권소송개혁법의 제정목적은 첫째,예측정보의 면책범위를 넓혀주는 등
남소로부터 기업을 보호함이며 둘째,예측공시를 하는 기업들에게 리스크의 기준을
제공하여 피소의 위험을 회피할 수 있도록 함으로써 시장의 효율성을 증진하려 함이
며 셋째,증권소송의 피고들 중 위법행위에 대한 가담정도가 낮거나 고의가 없는 사
외이사나 감사인 등이 책임을 연대책임으로부터 비례책임으로 전환하였다.31)

29)최정식,앞의 논문,34-36면.
30)Cendant,182F.R.D.at144-145.
31)김정수,「현대증권법원론」,박영사,2002,844-845면.
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나나나...주주주요요요 내내내용용용

(1)대표원고와 소송대리인의 자격요건 강화

집단소송의 남용이 직업적 원고 때문이라고 판단한 의회는 대표원고를 법원이 선임
하도록 하였다.대표원고를 신청하는 구성원 중에서 집단구성원의 이익을 가장 적절
하게 대표할 수 있는 자를 선임하도록 하였고,특히 경제적 이익이 가장 큰 자를 최
적대표원고로 추정하여 기관투자자가 대표원고가 되기를 원하였다.그리고 대표원고
로서 3년에 5건 이상의 소송에 관여한 자는 원칙적으로 소송참여를 제한함으로써 직
업적 원고를 배제하려 하였고,소송제기를 목적으로 증권을 구입한 자도 대표원고에
서 배제하였다.또한 소송대리인의 보수와 비용은 그 총액이 원고집단에게 실질적으
로 보상된 배상총액에 대한 합리적인 비율을 초과할 수 없도록 하였다.32)

(2)미래예측정보33)에 대한 면책

이전에 SEC(SecuritiesandExchangeCpmmission,증권거래위원회)에 제출된 서
류에 한정하여 적용되던 면책범위를 구두의 정보,언론매체 그리고 애널리스트 등의
자발적 공시까지 확대함으로써 그 보호영역을 넓혀주었다.그리하여 기업으로 하여금
투자자를 위한 정보 제공자 역할을 수행하면서 동시에 피소될 위험을 회피할 수 있도
록 안전항의 적용범위를 확대하였다.34)

32)노혁준,“증권투자자의 법적 구제와 그 한계-미국 사적증권소송개혁법(PSLRA of1995)을 중심으로-”,
서울대학교 석사학위논문,1998,14-17면.

33) 미래예측정보란 발행인 또는 발행인을 대리하는 자가 회사의 장래에 대하여 제공한 예측적인 정보(pre

dictive statement)를 말한다. 미래예측정보가 불확실하고 투자자에게 혼란을 줄 수 있다는 염려에도 불

구하고 주가가 발행인의 미래전망, 성장가능성 등에 의해서 영향을 받기 때문에 예측정보(forward-look

ing information)의 공시문제가 논의되었다. 이에 따라서 SEC는 1933년 법 Rule 175조와 1934년 법 

Rule 3b-5조에 명문화하여 자발적인 예측정보공시제도를 도입하였다. 그리고 미국 의회는 1995년 증

권소송개혁법을 제정하면서 증권발행인은 안전항에 의해서 장래예측정보에 포함된 것과 다른 실제 결과

를 가져올 수도 있는 중요한 사실에 대한 의미 있는 주의표시(meaningful cautionary statements)를 

수반한 예측정보로부터 보호를 받도록 하였다. (최정식, 앞의 논문, 134-135면).

34)증권소송개혁법은 1934년 법에 제21E조,1933년 법에 제27A조를 안전항의 조항으로 각기 추가하였다.
증권소송개혁법상의 면책을 받기 위해서는 다음의 조건 중 하나를 만족하여야 한다.첫째로 미래예측정
보라는 사실이 표시되었고,미래예측정보의 결과를 중대하게 변경시킬 수 있는 중요한 사실을 나타내는
의미 있는 주의정보(meaningfulcautionarylanguage)가 부가되었거나(의미 있는 주의정보기준),둘째로
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(3)소장 기재요건의 강화

남소방지를 위하여 원고로 하여금 소장에 피고의 위법행위의 내용을 특정하도록 함
으로써 무분별한 소장의 제출을 억제하였고 피고의 기망적 의도를 강하게 추정하는
사실을 적시하도록 하였다.원고가 그러한 청구를 특정하지 못하면 피고의 소 각하신
청(motiontodismiss)에 의하여 소 각하를 하거나 또는 증거개시절차를 중지시킴으
로써 원고는 소송에서 청구원인을 특정 하는 것이 쉽지 않았고 또 입증의 어려움에
직면하게 되었다.

(4)증거개시절차의 중지

원고가 소장에 피고의 위법행위의 구체적인 사실을 특정하지 못하거나 피고의 악의
(scienter)를 강하게 추정하는 구체적인 사실을 제시하지 못할 때에는 피고는 소 각하
신청을 할 수 있고,법원은 피고에게 불리한 증거개시절차를 일시적으로 중지명령
(stayofdiscovery)을 내릴 수 있도록 하였다.그리하여 원고가 구체적인 피고의 위
법행위의 내용을 알지 못한 채 소송을 제기할 수 없도록 하였다.

(5)비례적 책임의 도입

사외이사나 회계사 등 피고회사의 위법행위에 대한 관여의 정도가 낮거나 고의가
없는 2차적인 책임자에 대하여는 과거에 연대책임에서 비례적 책임으로 전환함으로써
특정 피고의 풍성한 자금(deeppocket)을 겨냥한 소송의 남발을 방지하려고 하였다.
그러나 2차적인 책임자가 고의적으로 위법행위에 관여한 경우에는 여전히 연대책임을
부담한다.다만 무모한(recklessness)한 행위는 비례적 책임을 부담한다.

(6)손해배상액의 제한

제공된 정보가 중요하지 않거나(immaterial;중요성기준),셋째로 미래예측정보가 잘못되었거나 투자자를
오도할 가능성이 있다는 실제적인 인식(actualknowledge)하에 정보가 작성되었다는 사실을 원고가 입
증하지 못하였을 것(실제적 인식기준)중 어느 하나만을 충족하면 된다(최정식,앞의 논문,138면).
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손해배상방식을 실제로 매도․매수시에 지급한 가격과 정확한 정보가 공시되었을
때의 시장가격인 정상가격(truevalue)과의 차액으로 산정하는 현실손해배상(out-of-p
ocket)방식을 사용하도록 하였고,이 경우에 실제가치의 산정을 실제로 매도․매수한
가격과 당해 허위표시 또는 누락을 정정하는 정보가 시장에 유포된 날부터 시작하는
90일간의 평균거래가격 차이를 초과할 수 없도록 함으로써 허위공시와 상관없이 단순
히 허위정보가 밝혀짐으로써 발생하는 일시적인 시장의 충격효과로 인한 주가변동은
고려하지 않도록 유예기간을 설정하였다.

222...111999999888년년년 증증증권권권소소소송송송통통통일일일기기기준준준법법법(((SSSLLLUUUSSSAAA)))

가가가...개개개설설설

1995년 개혁법이 시행되자 증권집단소송사건은 연방법원에서 주법원으로 몰리게 되
었다.원래 원고는 주법원이나 연방법원 중에서 하나를 선택하여 집단소송을 제기할
수 있었지만,1995년 개혁법 시행 후에는 ①1995년 개혁법에서 규정한 대부분의 법률
적 제한은 연방규칙에 따라 연방법원에 제기된 사건에만 적용되는 점,②극소수의 주
를 제외하면 주 법률상 향후전망표시에 대한 안전항 조항이 없어 기업에 대한 책임을
묻기가 쉬움 점,③연방법에 비해 주법은 교사자와 방조자에 대한 손해배상청구권을
부여하고 있는 점,④연방법보다도 제소기한이 장기인 점 등의 이유로 원고들이 증권
집단소송을 주법원에 더 많이 제소하게 되었다.35)
요컨대,1995년 개혁법 시행 후 동 법이 요구하는 소송절차적 장애를 회피하기 위
해서 종전보다 주법원에 증권집단소송이 더 많이 제기되었기 때문에 판례가 제대로
확립되어 있지 않은 주법으로 인하여 혼란이 생길 가능성이 있었고 주마다 다른 판결
이 내려질 우려도 있었다.이에 따라 1997년 초부터 미국의회는 집단소송의 원고측
변호인이 주법률과 주법원에 의존하여 연방법의 적용을 회피하지 못하도록 하는데 중
점을 둔 새로운 입법을 시도하였고,그 결과 1993년 증권법과 1934년 증권거래법을
일부 수정하는 “1998년 증권소송통일기준법(SecuritiesLitigationUniform Standards

35)김용찬,앞의 논문,33-35면.
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Actof1998)"이 제정되게 되었다.36)

나나나...주주주요요요내내내용용용

(1)연방법원의 배타적 우선권 인정

주의 제정법이나 보통법에 기한 집단소송은 일정한 증권의 매수 혹은 매도에 관하
여 부실기재 또는 중요사실의 누락을 주장하거나 또는 피고가 시세 조종적,사기적
책략이나 술책을 썼다고 주장하는 소송이 주법원이 제기된 경우에는 당해 소송이 계
속되어 있는 지역의 연방지방원으로 이송되어야 한다고 규정하고 있다(1933년 증권법
제16조(b),(c)항 ,1934년 증권거래법 제28조 (f)항 (1),(2)호).1933년 증권법에 근거한
청구에 대해 동시 발생하는 주의 관할권을 배제하여,일정한 증권의 매매에 있어 사
기적 술책을 포함하는 증권집단소송에 대해서는 연방법원이 우선적 관할권을 갖도록
한 것이다.소송이 제기된 장소를 묻지 않고 모든 증권사기집단소송에서 주법에 근거
한 청구의 제출이 금지되므로 전국거래소에서 매매되는 증권의 매매에 관련하여 사기
라고 주장하는 연방집단소송에서 원고는 보충적 청구로서 주법원에 더 이상 제소할
수 없게 되었다.37)

(2)주법원에서 행해지는 증거개시절차의 정지

집단소송이 연방에서 주로 이전한 주된 이유는 주법원에서 증거개시절차(discover
y)를 행하기 위해서이다.의회는 주법원에서 증거개시절차가 행해지면,피고 회사는
증거개시의 비용부담을 우려하여 결국 화해를 강요당하게 된다고 생각하였다.38)그리
하여 1998년 법은 각하신청의 심리를 위해 증거개시절차를 정지하고 있는 연방법원이
필요하다고 인정할 때에는 주법원에서 행해지고 있는 집단소송의 증거개시절차를 정
지할 수 있도록 하였다.39)

36)정윤모․손영락,앞의 책,88면.
37)정윤모․손영락,위의 책,89면.
38)정윤모․손영락,위의 책,90면.
39)1933년 증권법 제27조 (b)항 (4)호,1934년 증권거래법 제21의 D조 (b),(c),(d)항.
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(3)악의(Scienter)

1995년 개혁법 시행 후 원고에게 요구되는 소답요건의 정도에 관하여 법원에 약간
의 혼란이 있었다.의회는 1995년 개혁법을 제정하면서 1934년 증권거래법상의 책임
기준을 변경하려 하지는 아니하였다.그러나 어떤 연방지방법원은 1995년 개혁법이
악의 요건을 변경하는 것으로 해석하였다.
이 문제에 관하여 1998년 통일기준법은 명문으로 규정하고 있지는 않으나,미연방
대법원은 Herman& Mcleanv.Huddleston사건에서 무모한 행위(recklessbehavior)
가 피고의 주관적 요건에 포함되는지에 관하여 명시적으로 그 판단을 유보하고 있다.
즉,대법원은 무모함이 악의 요건을 충족하는지 여부에 대한 문제를 유보한다고 하였
다.

333...222000000555년년년 집집집단단단소소소송송송공공공정정정화화화법법법

집단소송공정화법(ClassActionFairnessActof2005)은 주로부터 연방으로 집단소
송을 이송할 권리를 인정하는 등 연방관할권을 확대하였다.그리고 지방법원에게
Coupon화해에40)대하여 엄밀한 조사를 요구하는 소비자소송의 권리법안을 만들었고
변호사보수를 청구할 때 쿠폰의 가치에만 변호사가 의존하는 것을 제한하였다.그리
고 집단소송의 청구금액이 500만 달러를 넘고,어느 한 원고라도 피고와 다른 주에
거주하면 연방법원이 관할권을 갖도록 하였다.
그러나 이 법은 연방규칙 제23조의 청구나 유사한 주의 규칙에 의한 청구에는 적용
되지만,대표원고가 일반 공공을 위하여 대리하는 사적법무장관소송(PrivateAttorney

40)쿠폰은 일반적으로 다른 증서에 부착되어 있는 증권으로 절취하여 독립적으로 사용 할 수 있는 것으로
써 이자가 정기적으로 지불될 경우 채권에 부착되어서 이자가 지불될 때마다 절취하여 채무자에게 제시
되는 것 또는 회수권,상품을 구입할 수 있는 증서 등을 의미한다.쿠폰화해는 주로 소비자 집단소송의
비현금 화해의 방식의 하나로서 피고가 구성원에게 쿠폰을 지급하여 당해 상품을 재구매할 경우에 일정
한 비율로 할인을 하여 주거나,또는 기타 방법으로 특혜를 주는 방식의 화해를 의미한다.그러나 이러한
쿠폰화해는 과거의 피해자에게 반드시 혜택이 주어지는 것이 아니고,할인의 방식으로 혜택을 주더라도
실제로 구성원이 이를 이용하지 않을 경우에는 이득이 없으며,나아가 상품의 할인이 시장의 자유경쟁질
서를 혼란시킨다는 비판이 있다.또 쿠폰화해가 성립될 경우에 변호사의 성공보수의 산정의 기준이 예매
하다는 문제점이 있다.
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GeneralSuits)41)에는 적용되지 않는다.과거에 변호사보수는 쿠폰의 추상적인 가치를
근거로 산정하였으나 이 법은 당사자의 신청이 있으면 쿠폰의 정상가격을 전문가의
증언에 의해서 산정하고 실제로 교부받는 쿠폰의 가치만을 고려해서 가격을 산정하도
록 하였다.화해안에 쿠폰이 포함된 경우에 쿠폰으로 받는 손해배상의 비율은 변호사
의 보수를 산정할 때에 참작하지 않고,소송에 투입된 시간에 의해서 보수를 결정하
도록 하였다.따라서 쿠폰화해를 승인하기 전에 법원은 화해가 구성원에게 공정하고
합리적이며 적절한지를 판단하기 위한 심리를 반드시 개최하여야 하고,또 화해안에
그 합리적인 판단의 근거를 기재하여야 한다.42)
그리고 집단구성원이 법원에서 가까운 곳에 살고 있다는 이유만으로 그 구성원에게
더 많은 배상금을 제공하는 화해를 금지시켰으며 피고에게 집단구성원이 거주하는 모
든 연방과 주의 관리에게 집단소송의 화해안이 제시된 10일 이내에 통지하도록 요구
한다.43)

제제제333절절절 증증증권권권집집집단단단 소소소송송송의의의 절절절차차차

111...증증증권권권집집집단단단소소소송송송의의의 개개개시시시

41)1977년 미국 California주 의회는 불공정경쟁법(UnfairCompetitionLaw (UCL))이라하는 사업 및 전문
가 법(BusinessandProfessionsCodesection17200-17209)을 제정하였다.동 법의 section17200은 불법
의 불공정하거나 또는 책략적인 사업행위나 관행 그리고 모든 불공정하고 기망적이며 사실과 다른 오도
하는 광고를 금지하고 있다.이 법은 모든 사기적인 사업관행을 금지함으로써 소비자를 불공정행위로부
터 보호하기 위한 목적으로 제정되었다.그리하여 소매,은행,수금대행업,신용보고,보험 그리고 광고
등에서 불공정하거나 불법의 사업관행을 금지한다.캘리포니아 대법원은 사적 영리회사에게 비록 회사원
고가 피해 당사자가 아니더라도 공공의 시민을 위하여 불공정경쟁법(UCL)하의 소송을 제기할 수 있는
당사자의 지위를 인정하였다.그러므로 개인이나 기관이 집단인가와 같은 절차적이고 기술적인 장애물이
없이 집단소송과 비슷하게 진행되는 소송을 제기할 수 있다.이 경우에 일반 공공(generalpublic)을 위하
여 소송을 제기하는 개인 또는 기관을 사적법무장관(privateattorneygeneral)이라고 한다.

42) 쿠폰화해로는 InreDomesticAirTransp.AntirustLitig,148F.R.D.297(N.D.Ga.1993)(여행할
인);NewYorkv.NintendoofAmerica,Inc.,775F.Supp.676(S.D.NY.1991)(비디오게임의 쿠폰);
OhioPub.InterestCampaignv.FisherFoods.Inc.,546F.Supp.1(N.D.Ohio1982)(음식물 쿠폰)등
이 있다.

43) 최정식,앞의 논문,37-38면.



- 19 -

가가가...집집집단단단소소소송송송의의의 제제제소소소요요요건건건

집단소송은 우선 집단인가를 받아야만 집단소송으로 유지될 수 있다.만일 집단인
가가 거절되면 개별소송으로 진행하거나 아니면 소송 자체를 포기하여야 한다.따라
서 집단소송으로서 자격을 갖추고 유지되기 위해서는 집단인가를 받아야하므로 그 인
가요건을 규정한 연방규칙 제23조는 매우 중요하다.동 규칙은 미국의 집단소송에 일
반적으로 적용되는 민사소송규칙 요건으로 집단소송을 인가하기 위해서는 반드시 이
를 충족하여야 한다.
연방규칙 제23조는 집단소송을 유지하기 위해서 충족되어야 하는 여러 요건들을 규
정하고 있는데,각 요건의 입증책임은 원고가 부담한다.판례법상 인정된 연방규칙 제
23조의 묵시적 요건(implicitrequirements)은 모두 충족되어야 한다.또 연방규칙 제
23조(a)의 필수요건(또는 선결조건,prerequisites)이 모두 충족되어야 한다.그리고 제
기된 소송이 연방규칙 제23조(b)다음 세 범주 하나에 해당된다는 것을 입증하여야
집단소송이 유지될 수 있다.첫째로 연방규칙 제23조(b)(1)(A)는 다수의 개별소송이
있는 경우,소송 상대방에게 상반되는 행동기준(inconsistentstandardsofconduct)이
나오는 경우이고,연방규칙 제23조(b)(1)(B)는 기금이 소송의 모든 청구를 만족시킬
수 없는 한정기금과 여러 개별소송에서 실질적으로 각 집단구성원의 이익을 손상시키
거나 저해하는 경우에 적용된다.둘째로 연방규칙 제23조(b)(2)는 민권사건(civil
rightscases)과 같은 확인적 또는 금지청구(declaratoryorinjunctiverelief)를 하는
경우이다.셋째로 연방규칙 제23조(b)(3)의 손해배상소송은 집단구성원에 공통되는 법
률상 또는 사실상 쟁점이 개인적 쟁점을 압도하고,집단소송에 의한 해결이 다른 소
송제도보다 우월한 경우에 인정된다.이하에서는 우리나라의 증권관련집단소송법과
관련하여 세 번째 범주에 한정하여 논한다.

(1)연방규칙 제23조의 묵시적 요건

(가)한정된 집단

집단의 정의(definitionoftheclass)는 통지를 받을 구성원의 범위를 결정한다.그
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러므로 집단의 정의는 집단의 개략적인 윤곽으로서 특정 개인이 구성원에 해당 되는
지를 구별할 정도면 족하다.44)또 집단의 정의에는 지리적,시간적 그리고 집단의 구
성을 제한할 수 있는 객관적 기준이 포함되어야 한다.법원이 집단을 심사하는 기준
은 집단소송의 유형에 따라 다르다.손해배상소송에는 집단구성원에 대한 통지가 필
수적이므로 집단에 대한 상세한 정의가 필요하고,반면에 침해예방소송이나 확인 또
는 유지청구소송에서 집단의 정의는 통지를 반드시 하여야 하는 것은 아니므로 더 완
화된 기준이 적용된다.

(나)집단구성원인 대표원고

대표원고는 집단의 구성원이어야 한다.이 요건의 근거는 공통성,전형성,대표의
적절성 등에서 찾기도 하고,또는 연방규칙 제23조(a)나45)소를 제기하려면 당사자적
격(standing)이 있어야 한다는 미연방헌법 제3조 제2항 제1절에서 도출하기도 한다.
즉 대표원고가 집단구성원으로서 구성원과 똑같은 이익을 얻거나 피해를 입을 것을
요구한다.그 까닭은 대표원고가 소송의 결과에 대한 개인적인 이해관계가 있어야만
충실하게 소송을 수행할 것이라고 믿기 때문이다.46)

(다)사건성이 있는 청구

원고의 청구가 현재 진행 중인 분쟁(livecontroversy)의 결과에 대하여 이해관계가
있어야 한다.47)즉 소송당사자사이에 분쟁이 서로 대립하여 다투고 있어서 원고의 청
구가 그 분쟁을 해결하기 위한 것이어야 하며,단지 시험소송이어서는 안 된다.연방
대법원은 대표원고의 청구가 집단인가를 받은 후 사건성이 결여되더라도(moot),집단

44)Hilaov.EstateofMarcos,103F.3d767(9thCir.1996).
45)집단의 하나 또는 그 이상의 구성원은 집단을 대표하여 소를 제기하거나 피소될 수 있다.
46)RobertH.Klonoff,“ClassActionsandOtherMulti-PartyLitigationinaNutshell”,St.Paul,Mn,
WestGroup,1999,pp.16-17.

47)의제성(Mootness)이라 함은 협의의 의미의 사건성이 결여된 경우로서 당사자 간의 대립성을 상실한 경
우를 말한다.예를 들면 시험소송에서는 사건이 의제적이라고 하여 사법심사를 거부한다.그러나 이 의제
성 이론은 양 대립당사자를 전제로 하는 것이므로 이와 성격이 다른 집단소송에 적용하기에는 무리가 있
다.소송을 담당하는 명의상의 당사자와 판결에 구속되는 익명의 집단구성원이 존재하는 집단소송의 경
우에 명의상의 당사자만을 대상으로 하여 의제성 이론을 적용하는 것은 다른 집단의 구성원의 이익을 침
해할 가능성이 높기 때문이다.(박민영,앞의 논문,255면.)
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소송 그 자체가 사건성이 결여되는 것은 아니라고 판시하였다.48)

(2)연방규칙 제23조(a)의 필수요건

(가)다수성(numerosity)(제23조 (a)항 (1)호)

집단의 구성원이 너무 많아서 공동소송이 비현실적인(impracticable)경우에 1인 또
는 수인의 구성원은 집단의 대표원고로서 집단을 대표하여 소를 제기하거나 피소될
수 있다.따라서 공동소송에 의한 소송이 가능하면 집단소송은 허용되지 않는다.그리
고 다수성(numerosity)의 기준은 공동소송이 비현실적이거나 곤란한 정도를 의미하고
공동소송이 불가능할 정도까지를 요구하지는 않는다.49)잠재적 집단의 규모(sizeof
thepotentialclass)에 관하여 연방규칙 제23조는 아무런 언급이 없으므로 각 사건마
다 개별적으로 다수성을 평가하여야 한다.구성원이 20명 이하인 집단이 인가된 사례
도 있고 반면에 300명 이상인 집단도 다수성이 결여된 것으로 본 경우도 있다.몇몇
법원은 25명의 구성원이나 그 이상이면 다수성을 충족한다고 판시하였다.
증권집단소송과 관련하여서는 주식공모의 경우 당해 유가증권을 직접 취득한 자는
물론 장내시장 또는 장외시장에서 거래한자라도 당해 유가증권의 공모와 관련한 신고
서나 사업설명서의 허위표시 또는 누락 때문에 손해를 입은 자는 모두 포함하여 집단
구성원이 될 수 있다.이 경우 공모유가증권의 직접취득자와 당해 발행인의 기발행
유가증권을 취득한 자를 구분하여 별도의 소집단을 인정할 수 있다.이러한 집단구성
원에는 국제화된 자본시장의 경우 외국인취득자나 거래자라도 이들 집단에 포함된다
고 한다.50)
집단의 존재에 대한 결정은 집단구성원들에 대한 소송계속의 통지 및 확보된 구제
액의 분배와 판결효의 주관적 범위의 확정 등의 목적상 요구된다.51)집단의 구성원이
상당히 다수여서 그들 전원을 공동소송인으로 병합하는 것이 사실상 곤란할 정도라야
한다.

48)Sosnav.Iowa,419U.S.393(1975).
49)Robidouxv.Celani,987F.2d931(2dCir.1993);Romanv.Korson,152F.R.D.101(W.DMich.199
3).

50)김용찬,앞의 논문,39-42면.
51)김홍엽,“미국 ClassAction의 법리와 실제”,재판자료 58집,1992,법원행정처,715면.
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(나)공통성(commonality)(제23조 (a)항 (2)호)

집단구성원들 사이에 법률상 또는 사실상의 공통적인 문제가 있어야 한다.다수인
의 지위가 모두 정확하게 동일할 필요는 없고 같은 지위에 있는 것으로 족하다.즉
모든 법률상의 쟁점이 전체구성원들에게 공통된 것을 요구하는 것은 아니며 단지 하
나라도 중요한 공통의 쟁점(onesignigicantcommonissue)이 존재하면 충분하다.
집단전체에 공통점이 없는 경우에는 동 규칙 제23(c)(4)에 규정된 하부집단(subclas
s)으로 나뉘어 질 수 있으며 그러한 하부집단은 다시 하나의 집단으로서 요건을 갖추
어야 한다.증권거래법 제14조에 의거하여 유가증권신고서와 사업설명서의 허위기재
나 누락의 경우,이는 유가증권의 모집․매출과 관련하여 당해 유가증권을 취득한 모
든 자에게 공통적이라고 할 것이다.52)

(다)전형성(typicality)(제23조 (a)항 (3)호)

이는 대표당사자들의 청구나 항변이 그 집단의 청구나 항변의 전형적인 것이어야
한다는 것이다.집단대표들과 단체구성원들 사이에 주장 및 방어에 있어 사호대립성
이 있어서는 안 된다는 것인데,대립성의 결여를 확보하기 위한 요건으로 대표당사자
및 기타 참가자들의 청구 또는 항변이 하나의 사건에서 파생된다던지 동일한 법적 이
론에 근거한 경우이면 충분하다.그러나 비참가 구성원들의 청구 및 항변이 완전히
일치한다든지 실질적으로 동일한 필요는 없다.이 요건 역시 지정된 대표자가 전체집
단을 적절하게 대표할 수 있어야 한다는 요건의 단순한 부가적 특징에 지나지 않는
다.유가증권신고서나 사업설명서의 기재내용에 관하여 대표당사자가 자신의 청구가
집단전체의 청구의 전형적인 것이라고 하기 위해서는 사업설명서의 기재 내용이 허위
이거나 오해를 유발시키는 것이고,그 허위표시가 그들이 취득한 주식의 가격을 인위
적으로 상승시켰음을 입증하여야 한다.
전형성의 요건은 넓게 해석되어야 한다.손해액의 크기,유가증권의 거래 규모나 거
래방법 또는 거래에 영향을 미친 구체적인 자료 등에 있어서 차이가 있더라도 청구의
전형성은 인정된다고 한다.53)

52)공통성의 요건과 관련한 판례로는 Blackiev.Barrack,Nos판결(9thCir.1975.9.25)이 있다.
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증권소송과 관련한 전형성에 대한 판례의 입장을 보면,피고회사가 공개한 3개의
보고서 중 세번째 보고서가 첫번째와 두번째의 보고서의 내용을 상당히 포함하고 있
는 경우 위 세번째 허위보고서를 믿고 주식을 구입한 나머지 집단구성원 전체의 청구
와 동일 유사한 것으로 전형성의 요건을 갖추었다고 볼 수 있다고 하며,54)대표당사
자 중 일부가 다른 집단구성원들과 달리 피고가 공개한 거짓자료들에 전적으로 의지
하지 아니하고 증권전문가 등을 포함한 전문가 집단에 자문을 구한 뒤 주식을 매입하
였다고 하더라도 전형성 요건을 갖추었다고 보고 있다.55)
반면에 최초 상장을 할 당시 주식상장 대행회사로부터 직접 주식을 구입한 대표당
사자는 주식이 공개된 후 공개시장에서 주식을 매수한 다른 집단 구성원들과 사실적,
법률적인 입지가 같다고 보기 어려워 전형성을 인정할 수 없다고 한다.56)

(라)대표의 적절성(adequacyofrepresentation)(제23조 (a)항 (4)호)

대표당사자는 집단의 이익을 공정하고 적절하게(fairlyandadequately)보호하여야
한다.집단소송의 판결이 당사자로서 법원에 출석하지 아니하는 구성원들에 대하여도
구속하는 것이므로 지정된 대표자들이 비참가구성원들의 이익의 적절한 보호자가 되
어야 한다.지정된 대표자가 집단과 공동의 목표 내지 유사한 법률상 또는 사실상의
입장을 함께 하는 경우라면 집단의 이익을 공정하고 적절히 보호할 수 있는 것으로
인정된다.따라서 최소한 대표자 중 1인이 집단의 구성원이어야 한다.만약 법원으로
서는 제기된 소송이 집단소송으로 유지가능한지의 여부를 판단하기에 앞서 지정된 대
표자의 대표성이 부족하다고 인정되는 경우에는 소송을 각하하든지 개별소송으로서
소송의 계속을 허용하든지,기존의 대표자들에 의해 적절하게 보호받을 수 있는 구성
원들의 집단으로 제한하든지,대표자의 수를 늘이게 하는 등 적절한 조치를 취할 수
있다.57)
대표자들은 집단구성원으로부터 대표권한을 명시적으로 위임받을 필요는 없으나 그
들이 대표하려고 하는 집단의 이익과 충돌 또는 상반하는 이익을 가져서는 안 된다.
53)InreActivisionSecuritiesLitigation,N.D.Cal.1985.5.10.
54)Greenv.WolfCorp.(1968CA2NY)406F.2d291,9ALRFed100,certden395US977.
55)Bressonv.MckinnonSecur.Inc(1988,SDNY)118F.R.D.339,CCHFedSecur.LRev.93617.
56)Jarcobsv.Texasgulf,Inc.(1967DCNY)42F.R.D.595.
57)이용희,앞의 논문,51면.
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만약 충분한 대표성이 확보되도록 상당한 주의가 취해지지 않으면 비참가구성원은 후
소에서 판결이 헌법상의 적법절차에 위배되었다는 이유로 판결효의 적용을 피할 수
있다고 공격할 수 있게 되어 전소에서의 집단소송의 효율성과 경제성이 무효화하게
된다.한 사람의 대표자라도 그 자신이 또는 그의 대리인이 집단의 다른 구성원들의
권리를 소추 또는 방어하기 위한 동기유발 재원과 품성을 가지고 있다면 족하다.

판례가 대표당사자의 적절성을 부인한 경우로는 대표당사자와 변호사가 부자지간이
라면 그들과 집단구성원 간에 이해충돌이 생길 위험이 높은 경우,대표당사자가 주주
대표소송과 집단소송을 모두 제기한 경우에 대표 당사자의 주된 관심은 주주대표소송
에 있고 집단소송은 부수적인 관심만 있는 경우,대표당사자의 변호사가 법원의 두
번에 걸친 문서제출요구를 무시하는 등 법원의 소송 진행에 신속하게 반응하지 아니
한 경우,대표당사자가 피고의 이사회구성원이나 경영진과 밀접한 관련이 있는 것으
로 밝혀진 경우 등이다.

(3)연방규칙 제23조 (b)항의 유지조건

연방규칙 제23조 (b)항은 집단소송과 동 조 (a)항에 열거한 전제조건을 충족하는
외에 제23조 (b)항에서 세분한 각 호가 적어도 하나라도 적용되는 경우에 집단소송으
로 유지될 수 있다고 규정하고 있다.연방규칙 제23조 (b)항 (1)호는 구하는 구제방법
의 법적 효력에,(2)호는 구하는 구제방법의 유형에,(3)호는 집단소송방법의 절차적
및 경제적 우위성에 초점을 맞추고 있는데,58)우리나라 증권관련집단소송법의 경우에
는 그 청구원인을 한정하고 있으며 또한 손해배상소송의 유형으로 규정하고 있어 연
방규칙 제23조 (b)항 (3)호의 유형에 해당한다고 할 것이므로 제3호의 내용을 간략히
살펴보기로 한다.

(가)압도성

58)연방규칙 제23조 (b)항 (3)호는 손해배상집단소송이 “집단구성원에게 공통되는 법률상 또는 사실상의
쟁점이 각 개인에게 영향을 미치는 쟁점을 압도하여야 한다.그리고 분쟁의 공정하고 효율적인 해결을
위한 방법으로서 집단소송이 다른 방법에 의한 분쟁의 해결책보다 우월하여야 한다.”라는 요건이 인정
될 경우에 집단소송은 유지된다고 한다.



- 25 -

연방규칙 제23조 (b)항 (3)호와 자문위원회의 권고안은 압도성에 대한 정의를 내리
지 않았다.압도성의 범주는 단순히 공통의 법적 또는 사실적인 쟁점의 존재를 제시
하는 것보다는 더욱 엄격하다는 점에 대하여 일반적으로 동의하고 있으나,구체적으
로 무엇을 압도성의 요건에 포함시킬 것인가에 관하여는 의견이 일치하지 않고 있다.
어떤 법원은 공통 쟁점의 판단이 전체 소송을 해결할 필요는 없지만,그 쟁점의 해결
이 적어도 전체 소송을 해결하는데 실마리가 된다면 공통의 쟁점이 압도한다고 하였
고,다른 법원은 공통의 쟁점의 해결을 통하여 전체소송의 해결이 실질적으로 진척된
다면 공통의 쟁점이 압도할 수 있다고 하였다.
그러나 다른 법원은 여전히 압도성의 정의를 쟁점의 양과 질로 한정하는 시도에 수
긍하지 않고 그 대신 사건의 실질적인 진행사항을 사실심법원이 검토하여 결정하여야
한다고 하였다.그리고 개별적인 손해산정의 근거에 의해서 배상액을 산정하더라도
그것이 압도성을 배척하지는 않는다고 하였다.예를 들면 계약위반으로 자신의 회사
를 상대로 제소한 보험대리인의 집단소송에서 각 구성원들의 손해액이 개별적인 근거
에 의해서 산정되더라도 공통쟁점의 압도성에 위배되지 않는다고 하였다.하지만 손
해액의 산정이 너무 복잡하면 집단인가를 거부할 수도 있다.그리고 개별적인 손해계
산은 특별사법보좌관(specialmaster)이나,준법관 또는 행정담당관(magistrates)에 의
하여 이루질 수 있고,책임의 유무와 손해액의 쟁점을 결정하기 위한 분리된 배심을
이용하는 등 여러 가지 수단이 사용될 수도 있다.59)

(나)우월성

연방규칙 제23조 (b)항 (3)호의 손해배상소송은 압도성 이외에도 분쟁의 공정하고
효율적인 해결을 위한 방법으로 집단소송이 다른 방법과 비교하여 우월할 것을 요구
한다.이에따라 우월성 여부를 판단함에 있어서 ①개별소송을 수행하거나 항변함에
있어서 집단구성원의 이해관계 ②집단구성원에 의해서,또는 집단구성원을 상대로 이
미 시작된 분쟁에 관해 소송의 정도와 내용 ③특정법원에서 소송을 하는 것이 바람직
한 것인지 여부 ④집단소송의 유지 및 관리상의 어려움 등을 고려하여야 한다.

59)RobertH.Klonoff, pp.71-73.
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(4)대표원고의 요건

증권소송에서 변호사들은 명목상 대표(figurehead)60)의 이름을 빌려서 소송을 제기
하고,손해배상금을 낮추려고 하는 피고들에게 화해를 강요하는 위협소송(strike
suits)을 제기하여 왔다는 비난을 받아왔다.그리하여 미국의회는 남소로부터 기업을
보호하기 위하여 1995년 증권소송개혁법을 제정하여 변호사가 주도하는 소송으로부터
투자자가 주도하는 소송으로 전환시켰다.
증권소송개혁법은 원고집단과 가장 의견이 일치하며 변호사의 소송수행을 효과적으
로 감독할 수 있는 1인 또는 수인의 원고를 대표원고(leadplaintiff)로 선임하도록 하
였고,법정으로의 선착순 경쟁에 의해 원고대표를 선임했던 과거의 관행에서 벗어나
서 가장 적합하다고 법원이 판단하는 자를 선임하도록 하였다.61)또한 증권소송개혁
법의 제안자들은 증권소송개혁법 이전의 대표원고 조항이 집단변호사로 하여금 가치
없는 소송을 쉽게 제기하는 것을 허용하는 점을 우려하여 개선하려고 하였다.즉 집
단구성원들이 변호사를 효과적으로 감시할 것을 기대하였지만 구성원들이 시간과 노
력을 낭비하면서 변호사를 감시할 인센티브가 없을 뿐 아니라,감독을 위해 필요한
지식과 이해도 부족하여 효과적인 감독이 이뤄지지 않았기 때문에 그 역할을 대표원
고가 수행하기를 원하였다.
소장을 제출한 자는 20일 이내에 보급범위가 광범위한 전국적인 상업 간행물이나

60)대표원고를 입장티켓(admissionticket)또는 포섭된 인형(solicitedpuppets),직업적 원고(professionalp
laintiff)등으로 명명되기도 하였는데,그 의미는 당시에 다수의 대표원고가 변호사에 의해 고용된 명목상
의 원고이었기 때문이었다.

61)미국법은 소를 제기하는 자가 일단 대표당사자(representativeparty)이고 이들과 일정기간 내에 신청한
사람 중에서 법원이 주도적 원고(leadplaintiff)를 정한다.따라서 대표당사자는 집단을 위하여 소송을 수
행하고자 하는 원고이므로 미국에서 ‘소송을 제기하는 자’는 아직 당사자가 아니고 당사자가 ‘되기 위하
여’소를 제기하는 것이다.그리고 우리의 대표당사자는 법원의 허가를 받아야 하므로 허가를 받지 못한
원고나 대표당사자는 존재할 수가 없다.그러나 미국은 법원의 허가를 받지 않아도 대표당사자(represent
ativeparty)가 존재하며 소송수행에 관여한다.이러한 관점에서 보면 우리 소장과 소송허가신청서에 ‘소
를 제기하는 자’를 기재하도록 하고 있으나 그는 법원의 허가를 받지 못하였으므로 당사자가 아닌데도
소장의 필수적 기재요건이 되는 이상한 결과가 된다.결국 우리 법의 대표당사자와 미국의 대표원고는
그 개념이 다르다.또 미국에서는 법원이 대표원고를 산정할 뿐이지 그 나머지 원고의 자격을 박탈하는
것은 아니다.그러나 우리 법은 변론병합시에 소송을 수행할 대표당사자와 소송대리인을 지정하면 그 나
머지 대표당사자와 소송대리인은 자격을 상실하게 된다(오정후,“증권집단소송법에 대한 민사소송법적 고
찰”증권법연구 5권 1호,2004,한국증권법학회,264-265면.).
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전자서비스를 통해 당해 원고 집단의 구성원에 해당하는 자에게 일정사항을 담은 공
고를 하여야 하며 동 공고에는 당해 소송에서 주장하고 있는 권리주장의 내용과 주장
하고 있는 집단구성기간(classperiod)을 표기하고,잠재적인 구성원들이 60일 이내에
대표원고신청을 할 수 있다는 사실을 알리도록 하였다.
법원은 위 통고가 게재된 날로부터 90일 이내에 통고에 따른 당해 집단의 구성원의
신청 등을 검토하여 집단구성원의 이익을 가장 적법하게 대표할 수 있는 자라고 판단
되는 자를 대표원고(mostadequateplaintiff)로 지정하여야 하는 바,1995년 개혁법에
따르면 첫째,소장을 제출한 자 또는 위 통고에 따라 신청한 자 둘째,법원의 결정에
의해 당해 집단 구성원 중 금전적 이해관계가 가장 큰 자 셋째,연방규칙 제23조의
요건을 충족하는 자가 적법한 대표원고로 추정된다.

나나나...일일일반반반소소소송송송절절절차차차

미국의 민사소송의 개략적인 절차는 다음과 같다.사건이 사실심리재판(trial)에 도
달하기 전에 소답(pleading),증거개시(discovery),사실심리 이전의 협의(pretrialconf
erence),신청(motion)의 단계를 거친다.미국의 제1심 소송절차는 소답으로부터 시작
되는데,소답(pleading)이란 당사자의 주장을 기재한 서면을 교환하는 절차 또는 그
서면 자체를 말한다.원고가 처음에 소장을 제출함으로서 소송이 시작되고,법원은 소
환장을 원고에게 교부하며,원고가 소환장과 소장 부본을 피고에게 송달한다.송달을
받은 피고는 법정기간 내에 답변서(answer)를 제출하여야 한다.원칙적으로는 답변서
의 제출로 소답절차는 종료되고 재답변서(reply)는 법원의 허가가 있는 경우에만 제출
이 가능하다.
소장(complaint)은 청구원인을 법률적으로 구성할 필요는 없고,청구원인이 되는 사
건이나 거래행위를 특정하면 된다.소장은 상대방에게 소송의 일반적인 내용에 관한
통지를 한다는 정도의 의미가 있다.그리고 연방규칙이 제정되기 이전의 소답절차는
엄격한 기술성과 형식성을 요구하였고 쟁점형성의 중요한 기능을 수행하였으나,연방
규칙제정 이후의 소답절차는 상대방에게 자신의 청구를 특정할 수 있다는 사실을 통
지하면 형식적인 요건을 갖춘 것으로 간주하고,62)쟁점을 형성하는 기능은 증거개시

62)미국 Rule10b-5의 증권사기소송에서 소답기준(pleadingtest)은 피고의 심리상태(stateofmind)인 scie
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절차 등을 통하여 이뤄지므로 그 중요성이 반감되었다.63)
소답절차가 종료되면 심리이전의 단계(pretrial)에 들어가서 증거개시절차가 행하여
지고,소송의 진행에 관한 협의와 쟁점 확정․증거조사의 준비 등을 위한 심리이전의
협의(pretrialconference)가 이루어진다.보통은 심리이전의 단계에서 대부분의 사건이
대체적 분쟁해결방식(ADR)64)에 의해 종결된다.심리이전의 단계가 종료되면 본안소
송절차인 사실심리재판(trial)로 넘어가서 종국 판결(finaljudgement)이 이루어진다.
미국민사소송절차는 심리이전의 단계과 사실심리재판으로 크게 구분되는데,사건의
90% 가량이 심리이전의 단계에서 화해로 해결된다.그런데 증거개시절차라는 당사자
주도의 사실발견절차를 통하여 화해에 이르므로,심리이전의 단계에서 증거개시절차
는 매우 중요한다.우리의 변론준비절차에 해당되는 pretrial에서 증거개시절차를 통하
여 사건의 실제를 파악하고 쟁점이 해결된다.이 증거개시절차에서는 당사자에게 증
거조사권을 부여하고 있으므로 상대방 당사자나 제3자는 반드시 응하여만 한다.그러
나 증거개시절차가 당사자주도로 이루어진다는 점에서 악용의 소지가 많으므로 이를
적절히 통제하여야 하고 법원은 각종 증거제출의 미감기한(cut-off)을 설정한다.그리
고 사실심리이전의 협의(pretrialconference)를 통하여 사건을 통제와 협의를 진행한
다.이러한 효율적인 준비절차를 진행하기 위하여 사건관리시스템(casemanagemen
t)65)을 운영하기도 한다.66)

nter를 원고가 입증하여야 한다.scienter에 recklessness의 포함여부는 논쟁의 대상이지만,일반적으로는
포함되는 것으로 본다.그리고 동기와 기회만으로 scienter를 충족시키는지 등에 관하여 각 항소법원간에
견해가 엇갈린다.

63)김영태,“미국 민사소송에서의 집중심리제도”,외국사법연수논문(11)재판자료 65집,1994.12,법원행정
처,372면.

64)대체적 분쟁해결방식(AlternativeDisputeResolution)은 법정 외에서의 사적인 분쟁해결의 절차로서,중
재,조정,중립적 사전 평가,약식배심심리(summaryjurytrials),소심리(mini-Trials)등과 관련되어 있
다(최정식,앞의 논문,134면.).

65)미국에서 복잡한 사건은 법원이 소송초기에 사건에 적극적으로 관여할 필요성과 효과적인 사건관리와
통제가 필요하다는 인식이 일치하여서 법관이 사건관리를 하는 ‘casemanagement’가 일반화되었다.법관
은 표준기간(timestandard)을 설정하여 증거개시절차를 포함한 소송의 중요단계의 마감기한(cut-off)을
정하고 있다.그리하여 각 사건관리시스템에서는 각 사건의 진행경로(track)에 적용될 기간제한(timelimi
t)을 두고,증거개시절차의 종료,중요한 신청의 처리 및 본안심리의 마감기한을 설정하여 적용하도록 하
고 있다.이런 방법을 통하여 조기의 확정적 심리기일의 지정과 엄격한 연기방지정책을 통하여 사건을
관리한다.

66)김영태,앞의 논문,360-361면.
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(1)소답요건

(가)개관

증권소송개혁법은 다음과 같이 규정하고 있다.어떤 중요사실에 대한 허위표시 또
는 누락을 원인으로 하는 소송에서 그 소장에 오해를 불러일으켰다고 주장하는 개별
표시와 그 표시가 오해를 유발한 이유를 특정하여야 하고,만일 그 표시와 누락에 대
한 주장이 어떤 정보와 믿음에 의해 형성되었다면 그러한 믿음을 형성한 모든 사실을
특정하여 기재하여야 한다(1934년법 제21D조(b)(1)).그리고 피고가 어떤 특정의 심리
상태에서 행동하였음을 입증하는 경우에 한하여 원고가 금전적인 손해를 배상받을 수
있는 소송에서,당해 피고가 특정 심리상태에서 행동하였다는 강력한 추론을 불러일
으키는 사실을 소장에 특정하여 기재하여야 한다(동법 제21D조 (b)항 (2)호).
연방규칙 제9조 (b)항이67)“사기 또는 과실에 대한 주장에 있어서 사기 또는 과실
을 형성하는 상황을 특정하여 기재하여야 한다.”라고 규정하는바,증권소송개혁법에서
이 특정성의 요건을 더욱 강화하였다.그런데 이 요건에 대한 법원들의 해석이 통일
되지 않음으로서 피해자구제에 문제가 있다는 비판이 제기되었다.특히 항소심 법원
이 연방규칙 제9조(b)를 서로 상이한 기준으로 해석하여 왔기 때문에 이 문제를 증권
소송개혁법에서 해결하려고 시도하였다.68)그리하여 1934년법 제21D조(b)(2)의 심리
상태의 증명에 관하여는 1970년대 초 이후 제2항소법원이 심리상태에 관한 가장 엄격
한 기준인 강한 추론(stronginference)을 요건으로 하여 혐의 사실을 구체적으로 특
정하고 이 혐의사실이 반대로 피고의 사기적 의도가 있었다는 강한 추론을 불러일으
키는 것이어야 한다고 판시하였다.69)
강한 추론이란 피고가 사기를 행하려는 동기와 기회를 가지고 있었다는 사실을 주
장하거나 또는 피고의 의도적인 비행(consciousmisbehavior)이나 recklessness(무모
함)70)을 나타내는 강력한 정황증거가 되는 사실들을 주장하는 것이다.결과적으로 증

67)Rule9(b)Fraud,Mistake,ConditionoftheMind.;Inallavermentsoffraudormistake,thecircums
tancesconstitutingfraudofmistakeshallbestatedwithparticularity.Malice,intent,knowledge,and
otherconditionofmindofapersonmaybeaverredgenerally.

68)H.R.Conf.Ref.No.104-369,at41(1995).
69)Shiedsv.CitytrustBancorp,Inc.,25F.3d1124(2dCir.1994).
70)recklessness는 ‘통상의 주의의무를 과도하게 결여한 경우’또는 ‘부실표시가 너무 분명하여 회사가 그
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권소송개혁법의 조항은 연방규칙의 해석과 관련하여 가장 엄격하게 해석을 한 제9항
소법원과 제2항소법원의 견해를 결합하여 더 엄격하게 소송요건을 강화하여 남소를
방지하려고 하였다.71)

(나)강화된 소답기준

미국 연방규칙 제9조(b)는 소답의 기준을72)규정하고 있는데,원고가 사기 또는 악
의의 정황을 구체적으로 특정 못하면 피고는 연방규칙 제12조(b)에 의해서 소각하신
청(motiontodismiss)을 할 수 있다.그러므로 SEC의 Rule10b-5소송에서 원칙적으
로 원고는 피고에게 scienter가 있었다는 정황증거를 기재하여야 한다.그러나 실제로
구체적인 적시가 곤란한 경우가 많아서 법원이 완화하여 주고 있다.한편 1995년 증
권소송개혁법에서는 소송의 남용을 억제하기 위하여 소답요건을 한층 더 강화하였다.
즉 1934년법상의 사기를 청구원인으로 하는 손해배상소송의 소장에는 ①오해를 야기
한 진술 ②그 진술이 오해를 야기하는 이유 ③만일 청구가 원고의 믿음에 근거한다
면,그 믿음의 형상에 영향을 미친 구체적 사실 ④피고가 고의를 가지고 행동하였다
고 강하게 추정하는 구체적인 사실 등을 특정하여야 한다.그 후 항소법원들은
scienter,정보와 신뢰의 소답,동기와 기회 등에 관하여 서로 상이한 판결을 하고 있
다.73)

사실을 충분히 알 수 있었음에도 불구하고 그 사실을 알지 못한 경우’를 말한다.이는 “무모함”또는 “중
과실”이라고 번역하는데,본 논문에서는 원문 그대로 recklessness라고 기재하기로 한다(김건식․송옥렬,
앞의 책,325면 각주 68)).

71)노혁준,앞의 논문,73-76면.
72)소답기준이라 함은 정식의 사실심리절차 이전에 쟁점을 명확히 할 목적으로 당사자간의 교환하는 서면
또는 그러한 절차를 의미한다.연방규칙에서 사실의 적시는 단순히 소송 상대방에게 청구에 대한 방어를
시작할 수 있도록 청구의 성격에 대한 일반적인 사항만 기술하는 것으로 충분하지만(pleadingnotice),연
방규칙 제9조(b)는 예외적이다 (김건식․송옥렬,앞의 책,328면 각주 77),78).).

73)항소법원들 사이에 연방규칙 제9조(b)에 대한 해석이 일치되지 않았고,증권소송개혁법에는 피고의 심
리상태에 관한 강화된 소답기준은 포함하고 있으나,‘필요한 심리상태’에 관한 정의가 없으며,사기의 강
한 추정을 보여주는 특정한 방법을 제시하지도 않았다.또한 입법과정에서도 의회의 의도를 확실하게 밝
히지 않음으로써 명확한 기준을 알 수도 없었다.제2,제3항소법원은 동기와 기회의 주장은 scienter를
충분히 입증한다고 판시하였다.제9항소법원은 제2항소법원보다 더 강한 소답기준을 요구하였는데,동기
와 기회만으로는 사기의 강한 추정을 충족시키지 못하고 원고는 실제적인 의도를 강하게 보여주는 reckl
essness이상을 의미하는 특정사실을 기술하여야 한다고 하였다.제1,제6,제11항소법원들은 동기와 기
회만의 주장은 사기의 요건을 충족시키지 못하고,보충되는 사실들이 뒷받침될 때에만 이러한 주장을 고
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(2)증거개시절차

(가)개관

증거개시절차(discovery)는 당사자들에게 소송의 입증자료를 확보하게 하여 주는
중요한 소송절차이다.이 증거개시절차는 사건을 정확히 평가하여 화해를 유도하며,
일방 당사자에게 소송의 패배를 자인하게 하는 역할도 한다.그리고 변론 중 기습적
인 주장이나 증거의 제출을 저지하여 사실을 왜곡할 위험을 막고,쟁점을 둘러싼 모
든 증거를 기일 전에 당사자에게 조사할 수 있도록 함으로써 집중적이고 효율적인 재
판진행을 가능하도록 하여 준다.74)

(나)집단소송의 증거개시절차

집단인가결정 이전에 증거개시절차를 허용할 것인지의 여부는 법원의 재량이다.법
원이 소답절차만으로 집단인가를 결정할 수 있으면 증거개시절차를 허용하지 않는다.
그리고 집단소송을 다루는 법원들은 인가의 쟁점이 사건의 본안과 밀접히 연결된
경우에는 사건의 본안과 연관된 조사를 수행한다.그러므로 청구의 실체적 내용에 관
한 증거개시절차가 연방규칙 제23조(a)의 요건의 충족 여부를 결정하기 위하여 필요
할 수도 있다.즉 법원은 다수성,대표자의 적절성 및 전형성,집단 한정범위의 적절
성,공통 쟁점의 존재 및 우월성 등의 쟁점을 증거개시절차에서 다룰 수가 있다.그리
고 법원은 증거개시절차에 필요한 시간,증간개시절차가 집단인가를 결정하는데 도움
이 될 가능성,증거개시절차가 지나치게 부담이 되는지 등을 고려하여 증거개시절차
의 범위를 정한다.또한 변호사의 보수나 기타 비용약정과 변호사의 적절성 및 집단
인가의 요건에 대하여도 증거개시절차를 허용할 수 있다.75)

(다)증거개시절차의 중지

려할 것이라고 하였다.최정식,앞의 논문,98-102면.
74)강일원,“미연방민사소송절차에 있어 증거개시절차”,민사재판의 제 문제 8권(1994),757면.
75)RobertH.Klonoff, ,pp.99-102.
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원고가 청구를 구체적으로 특정하지 않으면 피고는 소각하신청(motiontodismiss)
을 할 수 있고,이 신청에 대한 결정이 내려질 때까지 증거개시절차의 진행의 중지를
요구할 수 있다.법원은 증거를 유지하기 위하여 증거개시절차가 반드시 필요하거나,
증거개시절차의 중지가 일방 당사자에게 부담한 피해를 주는 경우를 제외하고는 피고
의 소각하신청이 있으면 증거개시절차를 법원의 재량에 의해 중지할 수 있다.76)그러
나 특별히 사기의 죄질이 나쁘고,주주대표소송처럼 다른 소송에서 피고가 원고 또는
조사기관에게 이미 자료를 넘겨준 경우에는 증거개시절차의 중지를 허용하지 않는다.

(3)법원의 인가절차

(가)개설

법원은 집단소송으로 소송이 제기되면 가능한 한 신속히 이를 집단소송으로 유지할
것인가를 명령으로 결정하여야 한다.이러한 인가절차를 통하여 집단의 범위가 한정
되고 대표당사자도 특정이 되면 실체적인 쟁점도 어느 정도 표시가 된다.증권관련집
단소송의 인가는 연방민사규칙 제23조의 규정에 의한다.

(나)인가의 시기

연방규칙 제23조 (c)항 (1)호는 집단소송이 개시되면 가능한 한 신속히 집단소송으
로 유지할 것인가를 결정하여야 하며,그 결정은 본안결정 이전까지는 변경하거나 수
정할 수 있다고 규정한다.그리고 인가결정의 시기는 법원의 재량에 맡겨져 있으나,
다수의 법원은 소제기 후 약 30일부터 90일 사이에 집단인가여부를 결정한다.77)

(다)인가의 방법

연방대법원은 “연방규칙 제23조의 문언과 제정역사에 의하면 집단소송으로 유지되

76)34년법 제21D조(b)(3)(B)StayofDiscovery:Inanyprivateactionarisingunderthistitle,alldiscov
eryandotherproceedingsshallbestayedduringthependencyofanymotiontodismiss,unlessthe
courtfindsuponthenotionofanypartythatparticularizedDiscoveryisnecessarytopreserveeviden
ceortopreventundueprejudicetothatparty.

77)RobertH.Klonoff, ,p.108.
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는 한 법원은 본안청구에 대하여 미리 심사할 권한이 없다”고 하였다.78)따라서 집단
소송이 유지요건을 충족하면 법원은 원고가 청구원인을 특정하여 적시하였는지 또는
청구가 인용될 수 있는지 등을 조사해서는 안 되고,연방규칙 제23조의 인가요건의
충족여부에만 초점을 맞춰서 인가여부를 결정하여야 한다.
그러나 당해증거가 집단인가와 본안청구 양자에 관련되어 있으면 청구원인을 파악
하지 않을 수 없다.따라서 연방규칙 제23조의 공통성,전형성,다수성 및 적절한 대
표성의 요건 충족여부를 결정하기 위하여 본안청구의 실체적 내용에 대한 조사가 필
요하다.제5순회법원은 집단인가에 관한 결정에 있어서 법원은 청구,항변,사실적 주
장 및 적용할 실체법을 이해하기 위하여 변론 외의 상황을 고려하여야 한다고 하였
다.79)어떤 법원은 집단인가결정 전에 ‘성숙한(mature)’소송인지를 고려하여야 한다
고 하였는데,만일 미성숙한 사건이라면 법원이 집단인가의 적절성에 대한 평가를 할
수 없기 때문이다.80)
집단인가여부를 결정하기 위해서는 연방규칙 제23조(c)에 의한 공정성심리(fairness
hearing)를 반드시 거쳐야 하는 것은 아니지만 일반적으로 권장된다.그리고 공정성심
리를 할 때에 항상 증거의 제출이 허용되는 것은 아니다.그리하여 어떤 사건에서는
증거조사를 위한 변론이 열리기도 하지만,사실에 관한 다툼이 없는 대부분의 사건은
구두 주장만으로 공정성심리는 종결된다.공정성심리시에 법원은 증인의 수 및 다른
증거의 수량을 제한할 수 있는 재량권을 가지며,사실상의 쟁점에 관한 증거는 인가
진술서,약정서,요청에 대한 답변서의 제출만으로 제한되기도 한다.81)그러므로 집단
소송의 인가여부 결정은 법원의 재량이지만,그 재량권이 남용되면 결정은 항소심에
서 파기될 수도 있다.
법원은 일정한 쟁점에 대하여 또는 일정한 당사자들에 대하여서만 집단소송으로 취
급하는 인가를 할 수 있다.이 경우 집단소송으로 취급받지 아니하는 개별당사자는
자신의 선택으로 동일소송에서 또는 개별소송에서 자신의 청구를 할 수 있다.또한
법원은 집단을 가분하여 각 개별 소집단이 별도의 대표자 및 소송대리인을 확보하도
록 인가할 수 있다.이러한 소집단으로 재조정할 수 있는 능력은 대단히 복잡한 집단

78)Eisenv.Carlisle&Jacqueline,417U.S156(1974).
79)Castanov.AmericanTabaccoCo.,84F.3d734(5thCir.1996).
80)RobertH.Klonoff, ,p.113.
81)RobertH.Klonoff, p.114.
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소송의 운용에 있어서 특히 유용한 도구이다.82)

(라)인가의 성질

집단소송으로서의 인가는 종국적이 아니다.따라서 인가된 집단소송의 진행 중 집
단의 대표성에 있어 집단소송으로서 진행할 수 없음이 명백한 경우에는 집단소송으로
의 취급을 배제하여야 한다.예를 들면,하자있는 물건을 구입한 100명의 구매자들을
대표하여 그 중 3명이 원고들이 되어 물건을 판매한 피고를 상대로 제소한 소송에서
법원은 집단소송으로 인가를 한 바 있으나 그 후 소송계속통지가 97명에게 행해지고
그 중 85명이 자신의 제외신청권을 행사한 경우 법원은 종전의 결정을 변경하여 집단
소송의 주장을 배제하는 결정을 할 수 있다.83)

(마)인가결정의 중요성

집단소송의 일상에서 인가의 과정은 가장 중요한 단계이다.집단소송이 인가되면
그것이 공표되는 것만으로 피고인 기업에 불리한 영향을 주므로,대표당사자는 유리
한 지위에서 피고와 협상할 수 있고,사실심리에 들어가기 전의 단계에서 분쟁이 화
해에 의하여 종료되는 수가 매우 많다.더욱이 인가결정은 중간적 재판으로서 이에
대하여는 독립하여 불복할 수 없는 것이 보통이므로 인가결정의 중요성은 한층 더 증
가된다.84)인가절차의 목적은 원래 집단소송의 남용을 막는데 있었으나,최근에는 피
고 보호에 비중을 두고 있다고 한다.85)

222...증증증권권권집집집단단단소소소송송송의의의 심심심리리리

가가가...통통통지지지절절절차차차888666)))및및및 집집집단단단구구구성성성원원원의의의 제제제외외외신신신청청청과과과 가가가입입입신신신청청청

82)김홍엽,앞의 논문,734면.
83)김홍엽,앞의 논문,733면.
84)정동윤,앞의 논문,71-72면.
85)정윤모․손영락,앞의 책,50면.
86)통지절차에 관한 상세한 내용은 김진모,“미국 집단소송제도에 관한 연구”,해외연수검사연구논문집(1)
16-1집,2001,법무부,298-300면.
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(1)연방규칙의 규정내용

연방규칙 제23조 (c)항 (2)호는 3가지 유형의 집단소송 중 (b)항 (3)호에 규정된 손
해배상 집단소송의 경우에는 반드시 그 집단의 구성원에 대한 합리적으로 가능한 한
최선의 통지를 하도록 하고 있다.다른 두가지 유형의 집단소송과 달리 위 유형의 집
단소송에 대해서만 반드시 집단구성원에 대한 통지를 요구하고 있는 이유는 손해배상
집단소송의 경우 다른 유형의 집단소송과 달리 구성원들이 서로 매우 동질적이고 그
관계가 밀접하여 통지의 필요성이 매우 강력하다고 판단하였기 때문이다.나머지 두
가지 유형의 집단소송과 관련하여서는 법원의 재량으로 통지를 하도록 요구할 수 있
게 되어 있는데,87)보통 침해방지 혹은 유지․확인 청구를 하는 집단소송의 경우 한
사람이 소송목적을 달성하면 다른 사람의 목적도 당연히 달성되는 경우가 많아서88)
개개인에게 통지를 함으로써 그들이 직접 재판에 참여할 기회를 부여하고 원하는 경
우 제외신청을 할 기회를 제공한다는 통지 본래의 의미가 그다지 크지 않기 때문이
다.
한편 집단소송에서의 통지가 중요한 의미를 갖는 또 하나의 이유는 법률이 요구하
고 있을 뿐 아니라 헌법적인 적법절차 보장의 측면에서 요구되는 것이기 때문이다.
위 통지를 어떤 방식으로 하여야 하는가에 대하여는 법률에 아무런 규정이 없으므로
사안에 따른 가장 적절한 방법을 찾아야 한다.집단구성원이 매우 많은 경우에는 우
편을 통한 통지로서 충분할 것이고 합리적인 노력에 의하여도 확정할 수 없는 집단구
성원에 대하여는 신문 등 언론기관을 통한 통지도 유효한 방법이 될 수 있을 것이다.
그러나 위 통지는 최선의 통지를 의미하기 때문에 만일 대상자를 확정할 수 있는 문
건(예컨대,주주명부,세금납부자 명단,물건의 소유자 명단 등)이 있는 경우 해당 문
건에 나와 있는 모든 대상자에게 통지를 하여야 한다.89)

(2)통지의 비용

87)연방규칙 제23조 (d)항(2)호.
88)Mullanev.CentralHavoverBank&TrustCo.,339U.S.306,70S.Ct.652,94L.Ed865(1950).
89)김진모,앞의 논문,299면.
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통지서에 포함될 내용은 집단소송의 유형에 따라 다르나 손해배상 집단소송의 통지
사항에 대하여 연방규칙은 ①일정한 기일까지 신청을 하지 않으면 소송에 참가할 수
없다는 점 ②제외신청을 하지 않으면 승패를 불문하고 판결의 효력이 미친다는 점 ③
제외신청을 따로 하지 아니한 자가 소송에 참가하기를 원하는 경우에는 반드시 변호
사를 통하여야 한다는 점 등을 고지하여야 한다고 규정하고 있다.
다른 유형의 집단소송의 경우 어떤 사항을 통지하여야 하는가에 대한 명백한 규정
이 없어 이것 역시 법원의 재량에 맡겨져 있다고 보아야 할 것이다.90)

(3)제외신청과 기입신청

위에 설명한 통지를 받은 집단구성원은 지정된 기일까지 자기를 집단에서 제외시켜
달라고 신청할 수 있다.제외신청권은 손해배상 집단소송에 있어서만 인정되는데,통
지를 할 경우 ①일정기일까지 제외신청을 하는 구성원은 집단에서 제외된다는 사실
②판결이 유리하건 불리하건 불문하고 제외신청을 하지 않은 모든 구성원에게 적용된
다는 사실 ③제외신청을 하지 않은 구성원은 변호사를 통하여 소송에 참가할 수 있다
는 사실을 통지서에 명시하여야 한다고 규정하고 있다(연방규칙 제23조 (c)항 (2)호).
기타 다른 집단소송에 있어 통지내용에 관하여는 법원의 재량사항이다.91)
제외신청을 하지 아니한 자는 집단구성원으로 남게 되며,판결의 결과가 유리하든
불리하든 그 판결의 결과에 구속되는데,제외신청절차를 취한 경우에 실제로 제외신
청을 한 자의 비율을 보면 전체의 10% 이하에 그치고 있는 것으로 조사되었다고 한
다92).이러한 제외형태는 제외신고를 할 기회가 실질적으로 보장되었는가가 중요한
과제가 될 것이다.

나나나...법법법원원원의의의 소소소송송송지지지휘휘휘

집단소송은 많은 집단구성원의 이해관계가 얽혀 있는 복잡한 법률관계의 양상을
띠고 있는데다가 그 집단구성원 전원이 법정에 출석하여 자신의 이익을 위한 행동

90)김진모,위의 논문,300-301면.
91)정윤모․손영락,앞의 논문,51면.
92)정동윤,앞의 논문,76면.
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을 하지 아니하므로 법원은 언제라도 관련쟁점의 수많은 문제들을 규율하기 위한
강력하고 효율적인 소송 진행권한이 필요하다는 데 인식을 같이하고 있다.이에 따
라 연방규칙은 소송지휘를 위한 법원의 다섯가지 명령권한을 명시하고 있다.이는
①필요 없는 증거와 주장의 중복 및 혼동을 방지하기 위한 변론의 진행과정에 있어
서의 명령권한 ②집단구성원의 이익을 보호하고 소송의 공정성을 증대시키기 위하
여 소송의 어느 단계에서든 집단구성원에게 통지를 하여야 할 필요성이 있는 경우
통지의 대상 및 방법에 관한 명령 ③대표당사자나 참가인에 대하여 적절한 조건을
붙이는 것 ④소송수행에 참가하지 아니한 자와 관련한 항변이 있는 경우 이를 제거
하도록 하는 명령 ⑤기타 유사한 절차상의 문제에 관한 것 등이다.93)

이와 같이 광범위한 재량이 법원에 주어진 결과 몇몇 주법원에서는 손해배상의
산정과 관련하여 매우 특이한 결정을 한 바 있다.예컨대 소비자피해사례에서 손해
배상액을 산정하거나 피해자를 확정하는 것이 매우 어려울 경우 법원은 피고가 불
법행위로 인하여 얻은 이익을 개략적으로 산정한 후 일정기간 동안 피고로 하여금
제품이나 서비스의 가격을 내리도록 명령하고 그렇게 함으로써 피해자와 동일한 위
치에 있는 일반적인 소비자들로 하여금 보상을 받게 하는 방법이다.94)

다다다...손손손해해해의의의 산산산정정정

(1)1995년 증권소송개혁법상 비례책임제도

종래 증권법령의 위반자는 실제 자신의 책임비율에 상관없이 전액의 손해배상책임
을 지고 있었기 때문에,증권소송은 변제능력이 있는 회계법인,법무법인,증권회사
등을 대상으로 제기되어 왔다.1990년대 초까지 판례는 교사자나 방조자에 관해서도

93)연방규칙 제23조 (d)항.
94)보통 "fluidrecovery"또는 "cypresrecovery"라고 불리는 것으로 캘리포니아의 주법원에서 주로 부당
한 택시요금이나 감자칩 요금 등을 주장하며 집단소송이 제기된 경우 인용된 사례가 있.(Statev.LeviS
trauss&Co.,41Cal.3d460,224Cal.Rptr.605,715P.2d564(1986);Daarv.YellowCabCo.,67C
al.2d695,63Cal.Rptr.724,433P2d732(1967).).일반적으로는 McCall,Sturdevant,Kaplan&Hillebr
and,GreatorRepresentationforCaliforniaConsumers-FluidRecovery,ConsumerTrustFunds,and
RepresentativeActions,46Hast.L.J.797(1995)등 참조.
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증권거래위원회 규칙 10b-5에 근거한 책임을 인정하였다.그래서 교사자나 방조자는
사기에의 관여 정도가 비교적 가벼운데도 불구하고 연대책임원칙을 근거로 엄청난 책
임을 부담해야 할 위험에 노출되어 있기 때문에 화해로 문제를 해결하려고 하는 유인
이 있었다.특히 사외이사에 대하여 연대책임을 지우는 것이 불공정한 결과를 초래하
고 있다는 비판이 많았다.95)
이에 따라 1995년 증권소송개혁법은 증권거래법상의 민사소송에서 연대책임을 배제
하고,각 피고는 각각의 책임비율(percentageofresponsibility)에 따라 손해배상책임
을 지도록 하였다.96)이는 책임비율이 낮은데도 불구하고 자력이 있다는 이유만으로
소송이 제기되는 공인회계사,변호사 등을 보호하기 위한 규정으로,.각 피고에게 충
분한 자력이 있는 경우에는 원고에게 특히 불이익하게 되는 것은 아니다.

(2)1995년 증권소송개혁법상 손해배상액의 제한

증권거래위원회 규칙 10b-5에 근거한 민사소송에서의 손해배상 산정방식으로는 대
부분 현실손해배상방식97)이 적절한 것으로 간주되어 왔는데,이에 관해서는 시장이
정정정보에 과잉 반응하는 경우 그것을 피고에 부담지울 수 있게 된다는 비판이 제기
되었다.부실표시나 미공시가 시정되어 정확한 정보가 시장에 공시되었을 때 시장은
정보에 과잉 반응하는 충격효과(crasheffect)가 발생할 수 있는데,이 경우에는 정정정보
의 공시에 의한 정보가격을 기준으로 하는 산정방식으로는 부실표시에 의한 손해를 넘
는 배상을 피고에게 명령하게 된다.98)
그래서 1995년 증권소송개혁법은 정보공시일의 시장가격이 과잉반응을 보인다는 인식에
근거하여,원고가 증권의 시장가격을 지표로 손해배상을 청구하는 민사소송에서,손해배상
액은 ‘원고가 당해 증권의 매수 또는 매도를 위하여 지급 또는 수령한 적절한 가액과 당
해 소송의 근거가 된 당해 허위 표시 또는 누락을 정정하는 정보가 시장에 유포된 날로부

95)정윤모․손영락,앞의 책,53-54면.
96)정윤모․손영락,위의 책,73면.
97)보통법상의 사기로 인한 손해를 산정하는 방식으로서 피해자가 사기행위를 취소 또는 해제하지 않고
손해배상을 청구할 때,사기를 당하여 증권을 매도한 자는 매도시에 수령한 금액과 매도된 증권의 거래
당시의 정상가격의 차액을 청구할 수 있다.이 방식은 원고가 현실적으로 입은 손해를 배상하는 점을 중
시하므로 설사 손해액 이상의 부당한 이익을 피고가 얻었더라도 그 부당이득까지 반환을 요구하지는 않
는다.최정식,앞의 논문,156-157면.

98)정영락․손영모,앞의 책,75면.
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터 90일간 해당 증권의 평균거래 가격과 차이를 초과하여서는 아니 된다’라고 규정하였다
(증권거래법 제21D조 (e)항).99)다만 원고가 위 90일 기간의 종료 이전에 당해 증권을 매
도하거나 재매수하는 경우에는 원고가 당해 증권의 매수 또는 매도를 위하여 지급 또는
수령한 적절한 가액과 당해 허위표시 또는 기재누락을 정정하는 정보의 유표 직후로부터
시작하고 원고가 당해 증권을 매도 또는 재매수한 날로 종료하는 기간 중의 당해 증권의
평균 거래가액과의 차이가 그 기준이 되게 한다.

위 규정은 90일간의 유예기간을 규정하여 배상액을 다른 시장요인이 아닌 사기에
의해 초래된 손실에 국한시킴으로써 배상액 산정의 불확실성을 제거하고 정확한 손해
배상금액의 산정에 기여하고자 하지만,손해배상액의 상한을 설정하는 방법을 취하고
있기 때문에 결과적으로 손해배상액을 낮게 억제하는 효과가 있다고 한다.100)

333...증증증권권권집집집단단단소소소송송송의의의 종종종료료료

가가가...서서서설설설

집단소송은 다수인의 이해가 관련되어 있다는 특성 때문에 소송 종료의 국면에서도
여러 가지로 특별한 규율을 받는다.
첫째,대표당사자의 의사에 의하여 소송을 종료시키는 것이 허용되지 않는다.즉 소
의 취하나 소송상의 화해는 대표당사자 단독으로 할 수 없고 법원의 허가를 받아야
한다.
둘째,집단소송에서 내려진 판결은 그 승패를 불문하고 집단구성원 전원을 구속한
다.대표당사자나 참가인으로서 소송에 실제로 관여하지 않는 구성원도 판결의 구속
력을 받는다.
셋째,집단소송은 판결이 선고되는 것만으로 모든 문제가 해결되지 않는다.집단 전
체에 대한 손해배상으로서 대표당사자가 받은 금액을 집단의 구성원에게 분배하지 않
으면 안 되는데,이 분배문제가 이론적으로나 실제적으로 큰 어려움을 제공한다.
넷째,위 분배문제와도 관련되지만 집단전체를 위하여 스스로 노력한 대표당사자의

99)증권거래법 제21D조 (e)항.
100)정윤모․손영락,앞의 책,76면.
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노고에 대한 보상과 대표당사자의 대리인으로서 활약한 변호사의 보수 등 비용의 책
정 및 지급도 중요한 문제가 아닐 수 없다.101)

나나나...소소소의의의 취취취하하하와와와 화화화해해해

(1)일반적 집단소송102)

대표당사자나 그 변호인이 자신의 이익을 위하여 집단구성원들에게 불리한 내용으
로 화해를 하거나 소 취하를 하는 것을 방지함으로써 집단구성원들의 이익을 보호하
기 위하여 연방규칙은 소송의 취하나 화해의 경우 법원의 허가를 받도록 하고 있다
(연방규칙 제23조 (e)항).그렇다고 하여 법원이 원․피고간의 화해협상에 직접 관여
하지는 않으며 오직 합의가 이루어진 다음에야 그 결과가 공정한 조건들을 담고 있는
지 집단구성원들의 이익을 위한 최선의 결정인지 여부를 판단하게 되고,그 판단은
화해의 승인 혹은 불승인의 형태를 띠게 된다.

집단소송의 취하나 화해에 법원의 허가를 받도록 하는 데는 다음과 같은 이유가 있
다.첫째,대표당사자를 상대방이 매수하거나 대표당사자가 배신하여 집단의 구성원
들,특히 당사자로 참여하지 않은 구성원들에게 피해를 끼치지 못하게 하기 위한 것
이다.둘째,취하와 화해의 경우에는 피고측과 결탁한 원고측 변호사가 집단소송을 결
정적으로 좌절시키거나 와해시켜 주는 대가로 큰 이익을 얻을 가능성이 있으므로 법
원이 집단소송의 당사자들을 보호하는 후견적 역할을 하도록 한 것이다.103)
법원 판단의 고려대상으로는 ①위 합의에 대하여 반대하는 집단구성원이 있는지의
여부 ②집단소송의 승소가능성 ③당해사건에서의 사실상․법률상 쟁점의 복잡성 ④소
송을 통하여 회복 가능한 금액과 합의 금액과의 비교 ⑤소송이 계속될 경우 소요되게
될 비용 ⑥합의 금액을 분배하는 방법 및 성공적인 분배가능성 ⑦ 집단구성원들에 대
하여 적절한 통지가 이루어졌는지의 여부 등이다.104)

101)정동윤,앞의 논문,80-81면.
102)김진모,앞의 논문,303-304면.
103)정윤모․손영락,앞의 책,54면.
104)김진모,앞의 논문,303면.
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제안된 합의 내용을 각 집단구성원들에게 통지하는 것은 의무적이다.이와 같은 통
지 및 법원의 허가가 매우 많은 비용과 시간을 들이기 때문에 당사자들이 집단소송의
인가 전에 서로 화해를 함으로써 위 법률을 회피하려는 경향이 있었으나 법원은 인가
전이라도 화해 혹은 취하를 하기 위해서는 법원의 허가를 받아야 하는 것으로 해석함
으로써 이를 봉쇄하였다.105)

(2)1995년 증권소송개혁법상 화해제도 개선

미국에서 변호사보수의 계산방법으로 시간급방식106)과 회복비율방식107)을 일반적으
로 쓰고 있지만,시간급방식이 채용되는 경우에는 변호사에게 소송지연의 동기가 발
생한다.성공보수의 일종인 회복비율방식이 채용되는 경우에는 시간이 경과함에 따라
예상보수액의 증가분은 체감하기 때문에 소송대리인은 빨리 화해를 할 요인이 발생한
다.
1995년 개혁법은 다음과 같은 사항을 법률에 정하였다(증권법 제27조 (a)항,증권거
래법 제21D조 (a)항).
①증권집단소송에서는 정당한 이유가 제시되지 않는 한 화해내용의 비공개를 금지
한다.여기서 정당한 이유란 당해 사항의 공표가 어떤 자에 대하여 직접적이고 상당
한 해악을 초래하는 것을 의미한다.
②법원은 판결액 또는 화해액에 대한 합리적인 비율을 초과하는 변호사 보수․비용
의 지급을 명할 수 없다.
③화해제안 또는 최종 화해내용의 공시에는 다음과 같은 사항이 포함되어야 한다.
즉,제안된 화해의 총액 및 1주당 평균액,원고가 승소할 경우 회복액 및 1주당 평균
액,요구된 변호사보수의 총액 및 1주당 평균액,대표변호사의 성명․주소,화해의 이
유,기타 법원이 요구하는 사항이다.

105)Bakerv.America'sMortgageServicing,Inc.58F.3d.321(7thcir.1995)등 참조.
106)시간급방식(lodestar):미국 제3항소법원이 1973년에 고안한 방식으로서 변호사가 당해사건에 합리적
으로 투자한 시간에 합리적으로 측정된 당해 업무의 시간당 비용을 곱하고,패소할 위험요소를 고려한
승수(multiplier)를 적용하여 변호사보수를 결정한다(최정식,앞의 논문,89면.).

107)회복비율방식(percentageofrecovery):원고 집단의 전체 배상금액에 변호사선임시에 미리 약정된 일
정비율을 곱하여 보수를 산정한다(최정식,위의 논문,91면.).
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이것은 화해에 불만을 가진 원고로 하여금 소송을 계속할 기회를 부여하고,한편
과다한 변호사보수를 억제함으로써 변호사의 집단소송에 대한 통제를 약화할 목적으
로 만든 규정이다.1995년 개혁법은 회복비율방식의 채용을 법원에 명할 뿐이고,판결
액․화해액이 합리적인 비율이 어느 정도인가는 각 법원의 판단에 맡기고 있다.또한
원고가 승소한 경우의 회복액을 공시하도록 하여 소송계속의 판단재료로 한 것은 주
목할 만하다.다만,양 당사자가 이러한 점에 합의할 수 없었을 때에는 합의가 성립하
지 않은 쟁점만을 공시하면 된다고 하고 있다.108)

다다다...판판판결결결의의의 기기기판판판력력력

(1)연방규칙의 내용

연방규칙 제23조 (b)항 (1)호 또는 (2)호의 경우 집단소송결과 내려진 판결은 제외
신청을 한 자를 제외하고는 실제로 소송에 참가하지 아니한 집단구성원 전체를 기속
하는 효력이 있다.판결의 구속력은 그것이 집단에 유리하든 불리하든 일률적으로 미
친다.109)이는 민사소송법의 대원칙이라 할 수 있는 실제로 소송에 참가하지 않은 당
사자에게 재판의 효력이 미치지 않는다는 기판력의 원칙에 대한 중대한 예외로서,사
건처리부담이 가중되고 있는 사법제도의 운영상 복잡소송의 지연과 비용을 회피할 수
있어야 한다는 인식을 반영한 것으로,집단소송으로 진행하는 전제된 조건상 민사소
송에 있어 당사자처분주의 하에서 개인의 통상적인 권리는 일면 사법효용의 요구에
희생된다는 타협을 대변하는 것이다.110)미국법원의 입장에서 보면 집단소송에서는
법원의 효율적인 소송진행과 재판의 중복을 방지하기 위한 소송경제적 측면을 위하여
집단구성원 전체가 재판에 직접 참가할 수 있는 헌법적 권리의 제한을 받게 되는 것
을 의미한다.111)

(2)기판력의 제한

108)정윤모․손영락,앞의 책,72면.
109)연방규칙 제23조 (c)항 (3)호.
110)J.Friedental,M.Kane&A.Miller,"CivilProcedure(1985)",p.756.
111)김진모,앞의 논문,304면.
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법원의 판결이 있다 하더라도 ①대표당사자가 집단구성원 전체의 이익을 대표하는
게 부족하였다는 것을 입증하거나 ②집단구성원에 대한 통지가 불충분하였던 것으로
밝혀진 경우에는 그 집단구성원이 적법절차와 관련된 권리가 침해된 것으로 보아 재
판의 효력이 미치지 않는다.112)1985년 미국 연방대법원은 집단소송의 기판력이 집단
구성원에게 미치기 위한 네가지 요건을 선언한 바 있는데113)①집단구성원 전체가 통
지를 받을 것 ②그 통지는 Mullanev.CentralHanoverBank& TrustCompany판
례가 요구하는 조건을 모두 갖추었을 것114)③집단구성원이 제외신청을 할 기회를 충
분히 부여받았을 것 ④대표당사자가 적절히 집단구성원의 이익을 대표하였을 것 등이
그것이다.115)
여기서 적절한 대표성은 두 가지 측면에서 판단된다.첫째,사실심 법원이 지정된
대표자가 집단구성원들을 적절하게 대표할 것인지를 정확하게 결정하는지 여부 둘째,
사실상 대표자가 집단구성원들의 이익을 대표하였는지의 여부이다.116)

라라라...배배배상상상금금금의의의 분분분배배배

(1)분배의 필요성과 구체적 분배절차 규정의 부존재

집단소송의 결과 집단전체에 대하여 손해배상을 할 것을 명하는 판결이 선고된 경
우에는 이를 집행하여 집단구성원에게 분배하여야 한다.집단구성원의 수가 많으면
집단에 속하는지 여부가 불확실한 경우가 많기 때문에 배상액의 산정 및 분배는 매우
어렵다.법원은 일정하게 한정된 기금을 낭비하지 않으면서 저렴한 비용으로 피해자
를 효율적으로 구제하는데 역점을 두고 있다고 한다.117)연방규칙에는 이와 관련하여
아무런 규정도 두지 않고 있다.

112)법원은 종종 위 요건 중 어느 하나가 충족된 경우에는 다른 요건이 다소 미비하더라도 집단소송의 기
판력이 미치는 것을 부인할 수 없다고 판시하는 경우가 있다(Johnsonv.AmericanAirlines,Inc.157Ca
l.App.3d427,203CalRptr.638(1984)).

113)PhillipsPetroleum Companyv.Shutts472U.S.797,105S.Ct.2965,86L.Ed.2d.628(1985).
114)339U.S.306,70S.Ct.652,94L.Ed.865(1950).
115)김진모,앞의 논문,305면.
116)김홍엽,앞의 논문,745면.
117)정윤모․손영락,앞의 논문,56면.
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(2)실무상 분배절차

현재 미국에서 실무상 채택되고 있는 분배절차는 다음과 같다.118)
첫째,법원은 연방규칙 제23조의 (d)에 의해 부여된 소송지휘권에 의하여 피고의 배
상책임이 확정되었다는 내용 및 각 구성원은 손해배상의 청구를 할 수 있다는 내용을
구성원에게 통지하도록 명한다.
둘째,법원은 구성원의 증명 가능한 손해총액을 확정한다.집단구성원들의 서면신청
및 이를 뒷받침하는 증거자료가 제출되면 이를 인정하게 되고 청구권의 확정을 위하
여 채권확인위원회라는 기구를 둘 수 있으며 채권확인절차와 관련된 이의에 대해여는
법원이 판단한다.
셋째,청구총액을 확정한 뒤 승소금에서 제반 비용과 변호사 보수를 공제한 나머지
금액을 채권액에 비례하여 구성원에게 분배한다.
배상금의 분배가 집단소송의 커다란 장애로 된다는 비판이 있지만,실증연구에 의
하면 이것은 극복하기 불가능한 것은 아니라고 한다.그리고 배상금액에 대한 변호사
보수의 비율은 구체적인 사건과 수임계약에 따라 상이하나 대략 15～20% 사이에 많
이 분포하고 있다고 한다.119)

마마마...변변변호호호사사사 비비비용용용

(1)일반적 집단소송의 경우

집단소송의 경우 법원이 변호사비용부담판결을 할 권한이 연방규칙상에는 규정된
바 없지만 연방 및 주법원은 통상적으로 집단에 대하여 인용된 배상액 중에서 변호사
비용의 선고를 허용하고 있다.이것은 “공동기금원리(commonfunddoctrine)"즉 변
호사를 고용한 원고가 모든 집단구성원들에게 혜택을 주는 공동기금을 취득함에 있어
서 전체집단의 소송비용을 지급하도록 요구되어서는 아니된다는 이론적 근거 하에 법

118)김진모,앞의 논문,305면.
119)정윤모․손영락,앞의 논문,57면.



- 45 -

원의 형평법상의 권한(inherentequitypowers)에 연유한다.120)따라서 변호사의 소송
수행으로 인하여 전체집단이 혜택을 받는 경우에 법원은 전체집단에 대한 가치기여를
결정하고,다음 비참가구성원들의 청구인용금액의 비율적 정도를 결정하여야 한다.121)

(2)1995년 증권소송개혁법상 변호사 보수의 제한과 소권의 남용

1993년 증권법 제27조 (a)항 (6)호,1934년 증권거래법 제21D조 (a)항 (6)호는 변호
사의 보수 비용과 관련하여 변호사의 보수 및 비용은 판결액 또는 화해액에 대한 합
리적인 비율을 초과할 수 없다고 규정하고 있다.이것은 화해에 불만을 가진 원고로
하여금 소송을 계속할 기회를 부여하고,한편 과다한 변호사보수를 억제함으로써 변
호사의 집단소송에 대한 통제를 약화할 목적으로 만든 규정이다.

소권을 남용한 경우에는 원고(또는 피고)는 합리적인 범위 내에서 발생한 상대방의
변호사비용과 기타 소송비용까지 부담하여야 한다.122)여기서 소권의 남용은 구체적
으로 연방규칙 제11조 (b)항을 위반한 경우를 말하며 위 조항은 다음과 같은 사항을
확인하여야 한다고 규정하고 있다.즉 소송당사자나 그 변호사가 법원에 제출하는 서
류에 서명하는 행위는 동시에 ①그 소송행위가 상대방을 괴롭히거나 불필요한 지연이
나 불필요한 비용을 초래하는 등의 부당한 목적을 위하여 수행되지 않았다는 것 ②청
구,항변 기타 법률적인 주장은 현행법에 근거하거나 또는 법개정에 관한 터무니없는
주장에 기초하고 있지 않다는 것 ③사실에 관한 모든 주장은 증거에 의하여 뒷받침되
고 있다는 것 ④사실에 관한 모든 부인은 증거에 의하여 정당화된다는 것을 확인하는
행위라는 것이다.이 중 특히 무익한 소송과 관련하여 중요한 요건은 ②와 ③이라고
할 수 있으며,법원은 최종판단을 내리기 전에 반드시 소송당사자에게 연방규칙 제11
조 (b)항의 위반사항이 없는지 조사하여 하며,그 위반이 발견되는 경우에는 반드시
상대방의 소송비용을 부담시켜야 한다.123)그러나 이 규정은 승소한 당사자의 소송비
용을 항상 패소한 자에게 부담시키기 위한 것은 아니라는 점을 유의할 필요가 있다.

120)J.Cound,J.Friedenthal,A.Miller&Sexton,"CivilProcedure"(4thed.1985),p.638.
121)김홍엽,앞의 논문,774면.
122)1933년 증권법 제27조 (c)항,1934년 증권거래법 제21D조 (c)항.
123)이용희,앞의 논문,98면.
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원고가 입증 가능한 사실과 합리적인 믿음에 근거하여 소송을 제기하였으나 패소한
경우에는 상대방의 소송비용을 부담시킬 필요가 없다고 해석되고 있다.124)

제제제333장장장 우우우리리리나나나라라라 「「「증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송법법법」」」에에에 대대대한한한 검검검토토토

제제제111절절절 증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송법법법의의의 의의의의의의

111...증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송법법법의의의 제제제정정정경경경위위위

우리 증권관련집단소송법은 미국의 집단소송(classaction)에서 증권분야에 한정하
여 도입한 것이다.집단소송은 기업의 결함있는 제품을 구입한 피해자집단,기업의 공
장에서 분출되는 공해시설로부터 피해를 입은 인근 특정지역의 피해주민,그리고 기
업의 유가증권의 매매 기타 거래에서 발생한 불법행위로부터 손해를 입은 투자자들의
각 피해회복을 위하여 1인 또는 수인이 구성원의 명시적인 수권의사에 의하지 않고
피해자 전원을 대표하여 소송을 제기하여 수행함으로써 집단구성원의 피해를 효율적
으로 구제하고 아울러 불법행위도 억제시키는 효과를 달성한다.
근래 우리사회의 환경이 복잡해짐에 따라서 소비자분쟁,공해분쟁 등 집단적인 피해
를 수반하면서도 피해의 입증이 용이하지 않은 현대형 분쟁이 자주 발생하고 있지만
기존의 소송제도로서 이를 해결하기에는 그 절차가 번잡하고 피해구제가 불충분하여
이러한 분쟁에 대한 신속하고 적절한 사법적 해결방법으로서 집단소송의 필요성이 제
기되었다.그리하여 1990년 12월 6일 전문가 12명으로 구성된 ‘민사특별법제정특별분
과위원회’를 구성하여 약 5년 6개월에 걸쳐서 민사소송법 및 행정소송법의 특별법으
로 집단소송법시안을 1996년 6월에 만들었다.125)그러나 당시에 집단소송이 빈번히

124)김건식․송옥열,「미국의 증권규제」,홍문사,2001,419면.
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발생할 경우 기업에 부담이 클 것이라고 우려한 나머지 입법에 이르지 못하고 사장되
었다.
그러던 중 1997년 말 외환위기와 경제위기에 직면하게 되었고 세계은행(IBRD)과
국제통화기금(IMF)에 차관을 요청하였을 때 이들 기관들은 한국경제의 위기 원인을
기업지배구조의 후진성과 기업경영의 투명성 부족으로 진단하고 차관의 조건으로 증
권집단소송제도의 도입을 요구하였다.이를 계기로 논의를 거듭한 결과 종래의 집단
소송법시안과 달리 적용대상청구권을 증권관련 손해배상으로 한정한 미국식 class
action방식을 모델로 한 ‘증권관련집단소송법’을 마련하여 2004년 1월 20일 법률 제
7074호로 공포되었고,2005년 1월 1일에 시행126)되기에 이르렀다.127)

222...증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송의의의 개개개념념념

증권관련집단소송법이란 유가증권의 매매 기타 그 밖의 거래과정에서 대기업의 분
식회계,부실감사,허위공시,주가조작,내부자거래,시세조정 등 불법행위로 말미암은
소액다수의 증권투자자의 손해를 피해자 중 1인 또는 수인의 구성원이 대표당사자가
되어서 손해배상소송을 수행하고,그 판결의 효력은 구성원이 제외신고를128)하지 않

125)1996년 법무부의 집단소송법시안은 그 적용대상을 환경,소비자 등 모든 분야에 걸쳐서 손해배상청구
는 물론 위법행위의 중지도 청구할 수 있으며,단체도 대표당사자가 될 수 있도록 한 독일식 단체소송과
미국의 ClassAction을 함께 포함하는 내용으로 구성되었다.그 후 2000년에 시민단체가 주도한 의원입
법안은 위 집단소송법시안과 별 차이가 없으나 그 적용대상을 증권거래법,증권투자신탁업법,증권투자회
사법이 정한 위반행위로 인한 손해배상청구로 제한하고,독일식 단체소송의 특성인 단체를 대표당사자에
서 배제하였다.

126)*1996.6.법무부의 ‘집단소송법 시안’:국회 미제출
*1998.11.민주당의 ‘증권관련집단소송에관한법률안’:제15대 국회 회기만료로 자동폐기
*2000.11.29.국회의원 송영길 등 ‘증권관련집단소송에관한법률안’제출
*2001.12.27.법무부의 ‘증권관련집단소송법안’국회 제출
*2003.6.5.한나라당의 ‘증권관련집단소송법안’국회 제출
*2003.12.22.국회 본회의 통과
*2004.1.20.공포(법률 제7074호)
*2005.3.10.일부개정(법률 제7387호)
127)최정식,앞의 논문,169-174면.
128)제외신고라 함은 구성원이 증권관련집단소송에 관한 판결 등의 기판력을 받지 않겠다는 의사를 법원
에 신고하는 것을 의미한다(법 제2조 제5호).
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는 이상 피해자 전원(총원)에게129)미치도록 한 민사소송법의 특별절차법이다.
그리고 유가증권의 모집 또는 매출을 할 때에 증권관리위원회에 제출하는 유가증권
신고서나 일반인에게 공람하는 사업설명서에 허위의 기재 또는 표시가 있거나 중요한
사항을 기재 또는 표시하지 않음으로써 유가증권의 취득자에게 손해를 끼친 때에는
그에 대한 손해배상책임을 부담한다.또 분식결산된 법인의 재무제표 기재를 신뢰하
고 증권을 매수한 투자자는 분식결산이 밝혀져서 그 법인이 부도가 나거나 또는 주가
가 하락하여 입은 손해에 대하여 사업설명서를 작성한 기업과 임원,그리고 서명한
공인회계사와 감사 등을 상대로 손해배상청구를 할 수 있다.통상 증권거래는 증권발
행기업이 매도인이 되고 증권매수인이 개인이 되는데,증권거래의 특성상 증권발행기
업과 많은 투자자와 사이의 매매계약에 의하여 거래가 이루어지고 분쟁도 발생한다.
그런데 이와 같은 분쟁에서 피해자들은 보통 소액투자자인 경우가 많아서 개별적인
소송을 제기하여 개인적인 피해회복을 하려고 하여도 손해배생액보다 소송비용이 더
크거나 또는 비슷하는 등 개별 소송으로 얻어지는 경제적 이익이 거의 없으므로 소송
을 단념하는 경우가 대부분이다.따라서 이와 같은 개개인의 피해액은 경미하지만,피
해자의 규모가 큰 경우에 피해자 개개인이 소송을 제기할 실익이 없어서 현실적으로
피해 구제가 매우 어렵다.130)
기존의 민사소송절차에서 소액다수의 피해자에 대한 구제절차로서 선정당사자제도
가 있다.선정당사자제도는 공동의 이해관계가 있는 다수인이 선정당사자를 선정하여
그로 하여금 모두를 위하여 소송을 진행하도록 한다.그러나 이 제도는 이해관계자들
이 선정당사자에게 수권의사를 표시하여야 하고 소송비용도 부담하여야 한다.그런데
피해자가 수만명에 이를 경우에는 각각의 피해자들이 수권행위를 하는 것이 매우 어
렵고,소송에 참가하지 않은 사람은 별도로 소송을 제기할 수 있어서 법원이나 피고
기업의 입장에서는 분쟁의 일회적 해결을 기대할 수가 없었다.
이러한 제도상의 문제점 때문에 다수당사자의 분쟁을 해결하기 위하여 증권집단소
송이 도입되었다.증권집단소송이 시행됨으로써 증권투자자들은 기업과 동등한 자격
으로 집단소송을 통하여 효율적인 방법으로 피해회복을 할 수 있게 되었다.다른 한

129)총원이라 함은 유가증권의 매매 등 과정에서 다수인에게 피해가 발생한 경우 그 손해 보전에 있어서
공통의 이해관계를 가진 피해자 전원을 의미한다(법 제2조 제2호).

130)김홍규,“증권관련집단소송제의 도입과 남소의 방지”,상장협 제49호,2004.3,5-6면.
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편 투자자들은 피해회복을 위하여 기업의 위법행위를 철저히 감시할 동기가 주어졌고
그 결과 증권발행기업의 불법행위에 대한 억제와 위법한 증권발행행위를 방지하는 효
과를 달성하게 되었다.
그렇지만 기업들은 증권집단소송법의 도입을 적극적으로 반대를 하였다.그 이유는
증권투자자들이 빈번하게 집단소송을 제기하여 기업의 대외적 신용을 추락시키고 또
변호사들이 보수만을 노리고 소송을 남발할 것을 우려하였기 때문이었다.따라서 이
법의 도입과 아울러 소송의 남용을 차단하기 위하여 남소의 방지방안을 적극적으로
강구하였다.그리하여 대표당사자와 소송대리인의 자격요건을 강화하여 소송참가의
기회를 제한하였고,고지비용 및 감정비용을 예납하게 함으로써 과다한 소송비용을
부담하도록 하였으며,직권증거조사 등 소송절차상의 특칙을 인정하였고 법원이 소송
을 주도하면서 구성원을 보호하도록 하였다.
우리 증권관련집단소송법은 제1장 총칙에서 목적,정의,적용범위,관할 등을 규정
하고 있고,제2장에서 소의 제기 및 허가절차,제3장 소송절차,제4장 분배절차,제5장
시행규칙,제6장 벌칙 순으로 구성되어 있다.그 절차를 살펴보면 결정으로 재판되는
소송허가절차,민사소송의 특칙으로 구성된 본안소송절차,분배절차로 분류할 수 있
다.우리 증권집단소송법은 2004년도 말 자산총액이 2조원 이상 상장법인의 유가증권
신고서와 사업설명서의 중요사실의 부실기재,사업보고서․반기보고서․분기보고서의
부실기재,감사인의 부실기재는 2005년 1월 1일부터 집단소송의 대상이 되며,자산 2
조원 미만인 상장기업은 2년 후인 2007년 1월 1일부터 적용된다.131)
다만,미공개정보이용과 시세조정행위 등 불공정거래 행위에 대하여는 상장기업은
자산규모와 상관없이 법 시행과 동시에 집단소송의 대상이 된단.한편 분식회계에 대
하여는 과거의 우리 기업의 관행이라는 점을 감안하여 2년간 적용하지 않기로 하였다
(법 부칙 제4항).132)133)한편 우리 증권관련집단소송에 관한 규칙은 2004년 12월 29일

131) 위반유형별 증권집단소송법 적용시기

   

위위위 반반반 유유유 형형형 시시시 행행행 일일일
자산 2조원 이상 자산 2조원 미만

∙유가증권신고서․사업설명서의 허위기재
∙사업보고서(분․반기보고서)의 허위기재
∙감사인의 부실감사

2005.1.1 2007.1.1

∙미공개정보이용 및 시세조정 등 불공정거래 2005.1.1 2005.1.1
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에 제정되어 법의 미비점과 위임사항을 보충하여 규정하고 있다.134)

333...증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송의의의 장장장․․․단단단점점점

가가가...장장장점점점

(1)기업의 자율성 보장과 불공정행위 방지

132)부칙 제2항 및 제3항의 규정에 불구하고 손해배상청구의 원인이 된 행위가 다음 각 호에 해당하는 경
우에는 이 법을 적용하지 아니한다.
1.이 법 시행일 전에 결산일이 도래한 사업연도의 재무제표에 회계처리기준(「주식회사의 외부감사에 관
한 법률」 제13조의 규정에 따른 기준을 말한다)을 위반하여 금액 등의 과대 계상,과소 계상 또는 누락
이 있을 것
2.제1호의 규정의 금액 등이 이 법 시행 후 재무제표 작성 시 그대로 반영되어 변동이 없거나 과대 계상
된 금액 등의 감소,과소 계상된 금액 등의 증가 또는 누락된 금액 등의 계상 등 실질에 맞는 방향으로
이루어질 것
3.제2호에 해당하는 금액 등을 2006년 12월 31일까지 결산일이 도래하는 사업연도의 재무제표에 포함하여
유가증권신고서등을 「증권거래법」 제8조·제12조·제186조의2또는 제186조의3의 규정에 따라 금융감독
위원회 또는 한국증권선물거래소에 제출하거나 일반인에게 공람하게 하는 행위일 것

133)증권관련집단소송법 개정 관련 외부감사및회계등에관한규정 제48조제2항제4호을 신설하여 ‘과거 회계
기준 위반사항의 수정시’증권선물위원회가 관련사항에 대하여 감리를 실시하지 아니할 수 있도록 하였
다.적용요건은 다음과 같다.
1.2004.12.31.이전에 결산일이 도래한 사업연도의 결산재무제표에 해소되지 아니한 위반사항이 존재하
였을 것.
2.2006.12.31.까지 결산일이 도래하는 사업연도의 재무제표(반․분기 재무제표 포함)에서 위반사항을 수
정할 것.
3.기업회계기준에 따른 전기오류수정손익(前期誤謬修正損益,priorperioderrorcorrections)처리 등 실질
에 맞는 방향으로 수정할 것 :기업회계의 기간손익을 계산함에 있어서 과년도(過年度)의 회계상 오류에
의하여 발생한 것으로,전기 이전의 재무제표에 대한 오류의 수정사항에 속하는 손익항목을 말한다(금융
감독원,“증권관련집단소송법 개정 관련 ‘과거 회계기준 위반사항의 수정시 감리 미실시’세부지침 마련”,
보도참고자료,2005.4.6).

134)증권관련집단소송의 관할은 피고의 보통재판적 소재지를 관할하는 지방법원 본원 합의부의 전속관할
로 한다(법 제4조)고 규정되어 있다.그래서 피고가 법인,이사,회계사 등 다수인 경우에 각 피고들의 전
속관할인 보통재판적 소재지 관할 지방법원에 소제기를 하여야 한다.이러한 모순을 해결하기 위하여 입
법론적으로는 유가증권 발행법인의 보통재판적 소재지의 전속관할로 하는 것이 타당하다.좌담회 :증권
관련집단소송법 "BFL제8호,2004.11,서울대학교 금융법센터,19면,13-14면.상당수의 대기업이 서울
등 대도시에 본점주소나 영업소가 있으므로 집단소송이 한 곳에 집중하면 전문재판부의 운영도 가능할
수 있어서 타당성이 있는 제안이다.
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증권집단소송제도는 국가의 규제를 최소화하면서 시장의 자정기능을 담보하는 제도
적 장치이다.시장의 자율성을 강화하면서 동시에 기업의 경제활동의 자유가 남용되
지 않도록 견제하고 보완하는 시스템이 마련되어야 하고,그 시스템의 주체는 시장에
서 기업과 포괄적 거래관계에 있는 투자자 및 소비자이어야 하는데,이것을 가능케
하는 것이 집단소송제도이다.미국의 경우,시장의 자율성은 최대한 보장하면서 증권
관련 불공정행위나 불법행위에 대해 민사상책임을 강도 높게 추궁함으로써 시장의 자
정능력을 강화하고 있다.135)

(2)소액 다수 피해자의 실질적 구제수단

증권시장에서 발생하는 기업의 분식회계,136)부실감사,허위공시,주가조작,내부자
거래와 같이 각종 불법 행위로 인하여 다수의 소액 증권투자자들이 피해를 입은 경
우,기존의 민사소송구조로는 소액의 집단피해자들이 손해배상청구의 소를 제기하기
어렵다.예컨대,회사의 허위공시를 사실로 믿고 주식을 거래한 다수의 소액 투자자들
이 손해를 입기는 하였으나 그 개별적인 손해액이 적은 경우 많은 비용이 드는 사법
적 구제수단을 적극 이용한다는 것은 사실상 불가능하며,개별적으로 소송을 제기한
다 하더라도 가해자와 피해자간의 힘의 불균형 때문에 실효를 거둘 수 없는 경우가
대부분이다.137)증권집단소송은 투자자 전체가 하나의 집단을 구성하여 소송을 수행
할 수 있도록 하고 있으므로138)이러한 문제를 일거에 해결할 수 있는 수단이다.139)

(3)기업활동의 투명성을 통한 경쟁력의 강화

증권집단소송제도의 시행은 장기적으로 기업 이미지를 높이고 기업의 국제경쟁력을
높이는데 기여할 것이다.증권집단소송이 제기된 기업은 소송이 제기된 사실만으로

135)김준기․김선웅․박근용,“증권집단소송제의 도입에 대한 논의”,JURISTvol.380,2002.5,35면.
136)분식회계란 정보이용자의 판단이나 의사결정을 오도하기 위해 고의적이고 계획적으로 사실 또는 회계
기록을 왜곡표시하거나 공시를 누락하는 행위를 의미한다.

137)황동욱,「증권관련집단소송 :투자자들의 신무기」,동현출판사,2004,21-23면.
138)정윤모,“집단소송이 증권시장에 미치는 영향”,증권 제109호,2001,한국증권업협회,47면.
139)김준기․김선웅․박근용,위의 논문,35면.
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기업 이미지가 실추되는 등 막대한 피해를 입을 뿐만 아니라 패소할 경우 심각한 경
제적 타격을 입게 되므로,기업은 소송을 미연에 방지하기 위해서 경영상태를 투명하
게 공개하고 정직하게 운영할 수밖에 없다.합리적이고 투명한 기업경영은 기존의 투
자자들의 불신을 불식시킬 수 있으며,이로써 한국 기업의 대외신인도를 제고할 수
있을 것이다.

(4)중복소송의 예방과 분쟁의 일괄적 타결

증권집단소송제가 없는 상태에서는 다수의 피해자들이 반복적으로 소송을 제기하는
것을 막을 수 없으며,하나의 쟁점에 대해 재판부에 따라 상이한 결과가 나올 가능성
도 배제할 수 없다.그러나 증권집단소송제도가 시행됨으로써 직접 소송에 참가한 당
사자는 물론 제외신고를 하지 않은 모든 관련자에게 기판력이 미치기 때문에 해당 분
쟁과 관련된 소송절차를 1회에 해결함으로써 사법자원의 낭비를 줄일 수 있다.또한
증권집단소송제도의 도입은 동일한 사안에 대하여 서로 다른 판결이 존재하게 되는
가능성을 방지하여 법적 안정성을 증진시킨다.140)

나나나...단단단점점점

(1)제도남용의 가능성

소송전문 브로커나 변호사들의 선동에 의하여 소송외의 금전적 이익을 챙길 목적
하에 기업에 대한 위협을 하는 수단으로 증권집단소송이 남용될 가능성이 높고,경쟁
회사 등에 의한 악의적 소송도 배제할 수 없다.실제로 미국에서는 대형회계법인이
증권집단소송에 휘말려 파산한 사례가 1980년대 자주 일어났으며,그 부작용이 문제
되어 1995년과 1998년 집단소송제에 대한 보완입법이 이루어졌다.

(2)피소기업의 폐해

140)황동욱,앞의 책,24면
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증권집단소송이 제기되는 경우 그 사실만으로 당해 기업은 대외신뢰도에 심각한 타
격을 입게 된다.즉 피소사실만으로 주가 폭락,장기간 소송에 따른 불확실성 증대로
인한 추가 자금조달 제약 등으로 기업의 존립이 위협을 받게 될 수 있다.제소당한
회사는 소송비용이나 합의․화해비용 등 엄청난 소송경비를 부담하게 될 뿐만 아니
라,소송에 따른 임직원들의 업무 공백으로 정상적인 경영활동이 사실상 곤란하게 될
것이다.141)미국 상원보고서에 따르면 증권집단소송에 대응하기 위해 직원들이 투자
하는 시간이 평균 1,000시간에 이른다고 한다.집단소송은 소송금액이 큰 특성을 감안
할 때 패소법인 및 관련회계법인의 도산이 우려된다.142)

(3)경영활동의 위축

증권집단소송은 소액주주의 피해에 관한 분쟁을 효과적으로 해결하기 위하 유용한
수단이다.그러나 기능상 피해자인 주주 및 투자자 보호에 치중하게 되므로 소송의
제기는 기업의 경영활동은 물론 기업의 존립 자체마저 위협한다.기업은 자칫 소송에
대한 대응으로 엄청난 시간과 비용의 추가발생 등으로 본연의 경영활동이 위축될 우
려가 있다.또한 경영자들은 집단소송에 휘말려 들지 않기 위하여 확실한 단기․실적
위주 사업에만 집착하고,장기적이며 적극적인 경영활동을 주저하게 될 것이다.143)

(4)변호사의 이익을 위한 소송위임

증권집단소송제도는 소수의 전문변호사들에게만 이익이 될 뿐,실제 투자자들에게
는 현실적으로 별로 도움이 되지 않는다는 지적도 있다.144)집단소송을 담당하는 변
호사들은 화해로 인한 변호사보수만을 노리고 무리한 소송을 제기하는 경우가 많기

141)전국경제인연합회,“증권관련집단소송제”,2000.10,12면.
142)이형규,“기업지배구조개혁의 미해결과제”,상사법연구 제20권 제2호,2001.8,한국상사법학회,207면.
143)전국경제인연합회,“기업지배구조 개선방안의 제문제”,정책건의,2000.10,12면;이형규,앞의 논문,20
7면.

144)집단소송이 도입되면 그 주도권은 변호사들이 쥐게 되며,이러한 변호사를 감시해야 하는 원고,즉 투
자자들은 규모가 커질수록 소송의 진행과정을 알 수 없어 그러한 감시역할을 수행하기 어려우므로,결국
집단소송은 주가하락에 대한 강제보험으로 전락되어 그 비용은 투자자들에게 전가된다는 지적도 있다(김
정호․박양균,「증권집단소송제도의 경제학」,자유기업원,2000,36-49면).
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때문에 기업의 경영투명성에 대한 감시기능과 투자자보호의 이념보다는 변호사 자신
의 이익을 앞세울 우려가 있다.145)
이상과 같이 증권집단소송제도는 분식회계,부실감사,허위공시,주가조작 또는 내
부자거래 등의 불공정 관행을 억제하여 기업경영의 신뢰와 투명성을 높이는 데 기여
할 것이다.기업의 부도덕이 묵인되는 일이 비일비재하게 일어나는 현실을 감안할 때
집단소송의 도입은 분명 획기적인 개혁이라고 할 수 있다.그러나 제도남용의 가능성,
피소기업의 폐해,경영활동의 위축,변호사의 이익을 위한 소송위임 등의 단점을 보완
하여 부작용을 최소화하고 증권투자자의 보호에 실효성을 거둘 수 있도록 노력하여야
할 것이다.146)특히 남소가 이루어지지 않도록 소송요건을 엄격히 하고,법원의 사
전․사후 감독과 주도적 역할이 기대되는 부분이다.147)

제제제222절절절 집집집단단단분분분쟁쟁쟁의의의 해해해결결결제제제도도도

다수의 소액피해자들이 관련된 소송에서 이용할 수 있는 기존 소송제도로는 선정당
사자(민사소송법 제53조),공동소송(동법 제65조)및 주주대표소송(상법 제403조)등이
있다.이 때문에 이미 유사한 제도가 있다는 이유를 들어 증권집단소송제에 반대하는
견해도 있다.그러나 기존 소송제도는 본래 개별적인 분쟁해결수단으로 마련된 장치
이므로 집단소송과는 차이가 있으며 소액․다수의 투자자들이 입은 피해를 일거에 집
단적으로 구제하기에는 한계가 있다는 지적이다.그러므로 집단소송제도의 특성을 이
해하기 위해서는 기존 소송제도들이 과연 새로이 발생하고 있는 분쟁을 어느 정도 효
과적으로 처리할 수 있는지를 살펴볼 필요가 있다.148)

145)뉴욕의 국립경제연구소(NERA)는 지난 10년간 증시관련 집단소송을 분석한 결과,원고측 투자자들은
피고측인 기업들로부터 받은 보상금은 주가폭락에 따른 손실금의 3.27%에 불과한 반면,소송대행 변호사
들은 보상액의 30%를 웃도는 건당 2백50만 달러의 수임료를 받은 것으로 조사됐다.SEC도 최근 보고서
에서 “증시관련 집단소송제도에서 원고측 투자자들은 이겨봤자 1달러 잃고 7-14센트의 보상금을 받을
뿐”이라고 밝혔다(한국경제신문 2001.4.10.1면).

146)이철송,“문제가 명확히 예상된다면 사전보완 감행 긴요”,전경련 제474호,2004,5,18면.
147)대한변호사협회 토론회결과보고서,“집단소송법제정의 필요성과 입법방향”,2000.11.30,12-13면.
148)박준선,"증권관련집단소송에 관한 연구",한양대학교 석사학위논문,2005.2.6-9면.
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111...선선선정정정당당당사사사자자자제제제도도도

선정당사자제도란 공동의 이해관계 있는 여러 사람이 공동소송인이 되어 소송을 하
여야 할 경우에 그 가운데서 모두를 위해 소송을 수행할 당사자를 선출하여 그에게
소송수행을 맡기는 제도이다(민사소송법 제53조).이는 선정자의 소송 수행권을 선정
당사자에게 신탁시킨 관계이므로,임의적 소송담당의 일종이다.이 제도의 이용 여부
는 공동의 이해관계를 가진 다수인들의 자유이며,법원이 이를 강제할 수는 없다.이
제도를 이용할 경우 모든 당사자가 일일이 법정에 출두하지 않아도 되어 편리하고,
소송 일부의 자가 사망하더라도 소송이 중단되지 않으며,변호사를 선임하는데 드는
비용도 절약할 수 있다.그리고 법원으로서도 대표자로 선정된 일부 자에게만 서류를
송달하면 되므로 간편하고도 효과적으로 소송을 수행할 수 있는 등 현행 민사소송법
체계 아래에서는 가장 효과적인 집단 분쟁의 해결방법으로 볼 수 있다.149)
선정당사자제도를 집단소송과 비교해 보면,양자 모두 대표당사자에 의하여 소송이
수행되고 그 판결의 효력은 선정자나 집단구성원 전원에 대하여 미친다는 점에서 유
사하나,선정당사자의 선정은 서면에 의한 개별적인 수권이 필요하며(민사소송법 제
58조)선정당사자도 일일이 주소․성명을 적어 특정되어야 하지만,집단소송에서는
법원이 스스로 나서는 대표자에게 그 소송수행을 허가한 이상,집단에 속하는 구성원
의 제외신고가 없으면 당연히 수권이 있는 것으로 보며,또한 집단 구성원의 주소․
성명을 특정하지 않아도 된다.
따라서 불특정다수의 소액피해자가 발생하는 경우에는 선정당사자제도는 거의 이용
가능성이 없다고 할 수 있다.또한 집단 피해자 중 일부가 선정당사자소송을 통하여
판결을 받았다 하더라도,그 판결의 효력은 선정자와 선장당사자에게만 미칠 뿐,그
선정자집단에 포함되지 않은 다른 피해자에게는 효력이 미치지 않는다.뿐만 아니라
각 피해자가 선정자로 참여하여 소송비용을 부담하므로 불특정 다수의 당사자에 대한
적절한 구제가 될 수 없고 비효율적이다.이러한 점이 선정당사자제도의 한계이다.150)

149)이시윤,,「新民事訴訟法」,博英社,2004,632면.
150)김성태,“소수주주 보호의 법리”,울산대학교 사회과학논집,2001,9면.
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222...공공공동동동소소소송송송

공동소송은 1개의 소송절차에 수인의 원고 또는 피고가 관여하는 소송형태이다(민
사소송법 제65조).따라서 발행기업의 허위 유가증권신고서로 인해 투자자들이 손해
를 입은 경우,이들이 공동원고로 공시기업을 상대로 하여 손해배상소송을 제기할 수
있다.
이 제도에 의하여 각 공동소송인은 동일한 절차에서 병합하여 심판함으로써 공통된
쟁점에 관하여 심리의 중복을 피할 수 있고,통일적인 해결을 도모할 수 있다.이는
당사자에 대하여 노력과 비용을 절감시켜 줄 뿐 아니라 법원에 대하여도 중복 심리에
따른 수고를 덜어 준다.151)
공동소송은 크게 통상의 공동소송과 필요적 공동소송으로 나누어 볼 수 있다.통상
의 공동소송은 각 공동소송인과 상대방 사이에 합일확정의 필요가 없는 소송(동법 제
66조)으로,개별당사자 자신이 당사자로서 소송수행을 하므로 분쟁당사자 수가 많은
소송사건에는 절차가 매우 복잡하다.특히 피해액이 경미하여 각 개인으로서는 독립
하여 소송당사자가 되기를 꺼리는 당사자들에게는 적합하지 않다.또한 소송자료의
통일이나 공동소송의 강제가 되지 않으므로 집단소송의 목표 중의 하나인 분쟁의 일
괄적 해결에는 어려움이 있다.
반면 필요적 공동소송제도는 공동소송인 사이에 합일확정을 필수적으로 하는 공동
소송이다(동법 제67조).이에 해당하는 경우 소송당사자가 되기를 꺼리는 구성원이 있
는 한 사안의 일괄적 해결을 도모할 수 없다는 문제가 있다.152)

333...주주주주주주대대대표표표소소소송송송

주주대표소송이란 이사의 책임을 추궁하기 위하여 소수주주가 회사를 위하여 제기

151)이시윤,앞의 책,603면.
152)김성태,앞의 논문,10면.
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하는 소송(상법 제403조)으로서,민사소송법상 제3자의 소송담당의 한 예이다.이사와
회사간의 소송에 관하여는 감사가 소제기를 결정하고 회사를 대표하므로 회사 스스로
감사로 하여금 그 책임을 추궁하도록 하여야 하나,이사와의 각별한 관계로 책임추궁
을 하기 어려운 이유로 상법은 소수주주로 하여금 이사의 책임을 소에 의하여 추궁할
수 있도록 한 것이다.
또한 원고인 주주가 받은 판결의 효력은 회사에 미치게 된다.이점에서 투자자보호
를 목적으로 하는 집단소송과는 명확하게 구별된다.
그러나 주주대표소송제도는 주주가 회사를 대신하여 소를 제기하여 그 손해배상금
을 회사에 반환시키는 것이어서 주주로서는 직접적인 이익이 없어 소를 제기할 동기
유발에 어려움이 있다.이에 반해 집단소송은 손해배상금을 소를 제기한 자가 취득하
므로 제소의 동기가 확실하며,기업경영진의 전횡에 대한 억제효과를 가짐으로서 기
업지배구조개선을 위한 기능을 할 수 있다.
기존의 소송제도 하에서는 위에서 본 바와 같이,권리구제절차가 복잡하고 경제
적․시간적 비용이 많이 들기 때문에 손해를 입은 소액투자자들이 스스로 권리주장을
포기하는 경우가 많다.그리하여 근래 소액주주들의 주주대표소송 또는 행정청을 상
대로 한 손해배상 소송을 위해 시민단체 등에서 신문광고,캠페인 등을 통하여 원고
를 모집하는 일이 잦아졌다.이는 기존 소송제도가 본래 개별적인 분쟁 해결수단으로
마련된 장치이므로,소액․다수의 투자자들이 입은 피해를 일거에 집단적으로 구제하
기에는 어려움이 많기 때문이다.이와 같이 집단적인 분쟁이 발생한 경우 1대 1의 당
사자관계를 전제로 하여 분쟁을 해결하는 것을 주안으로 만들어진 전통적인 소송절차
만으로는 적절한 해결이 도모할 수 없다.이러한 배경에서 보다 효율적인 분쟁해결을
위해 집단소송제도가 도입되었다.153)
이하에서는 우리 법을 법규정에 따라 논의를 전개하되 활성화방안과 동시에 남소방
지방안과 관련된 부분을 더 자세히 논하고,소송절차적인 부분은 간략하게 서술하는
방식으로 전개하려고 한다.그리고 우리 법의 해석은 미국 증권집단소송의 이론을 의
지할 수밖에 없어서 상당부분은 미국의 제도와 대비하여 논의하는 방식을 취한다.

153)정윤모․손영락,앞의 책,17면.
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제제제333절절절 증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송법법법의의의 내내내용용용

111...증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송의의의 허허허가가가절절절차차차

가.서론

증권관련집단소송과 일반민사소송의 가장 큰 차이점은 소송허가를 받아야만 비로소
집단소송을 유지될 수 있고,그 효력이 발생한다는 것이다.
소송허가신청의 개략적인 절차는 다음과 같다.대표당사자가 되기 위하여 소를 제
기하는 자는 소장과 소송허가신청서를 동시에 법원에 제출하여야 하고,소장 및 소송
허가신청서가 제출된 사실을 법원이 한국증권거래소 등에 즉시 통보를 하여 일반인이
알 수 있도록 하였다.그리고 법원은 소송허가요건의 충족 여부를 판단하고 다시 소
송허가신청의 이유를 대표당사자로 하여금 소명하게 하여 그 사유가 타당한지를 판단
한 다음 소송허가 여부를 결정한다.아울러 법원은 대표당사자가 되기 위하여 신청한
자 중에서 총원의 이익을 가장 적절히 대표하는 자를 대표당사자로 선임한다.
소송허가신청이 경합된 경우에는 병합처리하고,소송허가결정을 할 때에는 소송비
용의 예납을 명하며,허가결정이 확정된 때에는 구성원에게 지체없이 고지하여야 한
다.허가결정에 불복하는 피고와 불허가결정에 불복하는 대표당사자는 각자 즉시항고
를 할 수 있다.154)

나나나...허허허가가가요요요건건건

우리 증권집단소송법은 집단소송의 허가조건으로 첫째,구성원이 50인 이상이고 청
구의 원인이 된 행위 당시를 기준으로 구성원의 보유 유가증권의 합계가 피고 회사의
발행 유가증권 총수의 10만분의 1이상일 것155)둘째,증권집단소송법의 적용 대상인

154)최정식,앞의 논문,174-195면.
155)지분보유율요건은 ‘1만분의 5’로 상향 조정할 필요가 있다는 견해가 있다.여기에서 ‘1만분의 5’는 회계
장부열람청구권의 행사요건과 동일하다.증거자료수집을 위하여 원고들이 회계장부를 열람하는 경우와
같이 회계장부열람청구권은 소송제기를 위한 예비수단으로 활용되므로,본안소송에 있어서는 최소한 그
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법 제3조 제1항 각호의 손해배상청구로서 법률상 또는 사실상의 중요한 쟁점이 모든
구성원에게 공통된 것일 것 셋째,증권관련집단소송의 총원의 권리실현이나 이익보호
에 적합하고 효율적인 수단일 것,넷째로 소송허가신청서의 기재사항 및 첨부서류에
흠결이 없을 것을 요구한다(법 제12조),다만 증권집단소송이 제기된 후 구성원의 숫
자나 유가증권 보유요건을 충족하지 못하는 경우에도 제소의 효력에는 영향이 없다.
이 소송허가요건은 법원이 소송허가를 결정할 때에 적용대상범위(법 제3조)와 대표자
및 당사자요건(법 제11조)과 함께 반드시 갖추어야 할 필수적인 요건으로서 이 중 어
느 하나라도 충족하지 못하면 불허가결정이 된다.

다다다...소소소송송송허허허가가가절절절차차차

대표당사자는 소송허가신청의 이유를 소명하여야 하고,소송의 허가여부에 관한 재
판은 소를 제기하는 자와 피고를 심문하여 결정으로 하며,허가결정 재판을 함에 있
어서 손해배상청구의 원인이 되는 행위를 감독․검사하는 감독기관으로부터 손해배상
청구의 원인행위에 대한 기초조사 자료를 제출받는 등 직권으로 필요한 조사를 할 수
있다(법 제13조).집단소송의 허가여부를 결정하기 위해서 구술변론이 반드시 필요한
것은 아니지만 구성원의 이익과 관련하여 소를 제기한 자와 피고를 심문하도록 하였
다.허가결정이 확정되면 피고는 본안판결의 승패에 상관없이 소송이 진행된다는 사
실만으로 주가하락 등 피해가 예상되므로 피고에게도 소송허가의 부당함과 예상되는
피해에 관한 의견을 진술할 수 있도록 피고를 심문한 후에 허가여부를 결정하도록 하
였다.

(1)소송허가신청의 병합

동일한 분쟁에 관하여 수개의 증권관련집단소송의 소송허가신청서가 동일한 법원에
제출된 경우에 법원은 병합심리하여야 하고,동일한 분쟁에 관한 수개의 증권관련집
단소송의 소송허가신청서가 각각 다른 법원에 제출된 경우에는 관계법원에 공통되는

이상의 지분율의 요건이 필요하다(전국경제인연합회,“증권집단소송제의 원활한 정착을 위한 보완과제”,
정책건의,2004.9,3면).
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직급상급법원은 관계법원이나 소를 제기한 자,대표당사자 또는 피고의 신청에 의하
여 결정으로 심리할 법원을 정하여 병합심리를 하도록 하였다.
소송허가신청을 병합하여 심리하는 경우에는 소를 제기하는 자,대표당사자선임신
청서를 제출한 구성원 또는 대표당사자의 의견을 들어서 소송을 수행할 대표 당사자
및 소송대리인을 법원이 정할 수 있다(법 제14조 제4항).그리고 증권관렵집단소송규
칙 제23조는 소송을 수행할 대표당사자나 소송대리인은 병합된 사건 전체의 대표당사
자와 소송대리인이 되며,다른 대표당사자나 소송대리인은 그 지위를 상실하도록 규
정하고 있다.그 까닭은 병합된 집단소송의 대표당사자와 소송대리인이 집단 전체를
위하여 소송을 수행하면 되고,그 나머지 소송을 수행하지 않는 대표당사자 및 소송
대리인은 필요없기 때문이라고 한다.156)
미국의 집단소송은 대표당사자나 소송대리인이 구성원들의 이해관계를 조정 내지는
협의하는 역할을 중시하여 복수의 대표당사자와 소송대리인을 인정하고 있다.따라서
우리 법에서도 병합 이전의 대표당사자와 소송대리인의 자격을 그대로 유지하면서 구
성원간의 이해충돌사안이나 협의가 필요한 사안에서 조정자역할을 하고,다만 직접
법정에서 소송을 담당할 대표당사자와 소송대리인은 별도로 지정하면 될 것이다.157)

(2)소송허가 여부 결정

법원은 법의 적용범위(법 제3조),대표당사자와 소송대리인의 요건(법 제11조)그리
고 소송허가요건(법 제12조)의 규정에 모두 적합한 경우에 한하여 결정으로 집단소송
을 허가하고,법원이 상당하다고 인정하는 때에는 총원의 범위를 조정하여 허가결정
을 할 수 있다.소송허가 결정은 피고가 즉시항고를 할 수 있고(법 제15조),소송불허
가결정은 대표당사자가 즉시항고를 할 수 있으며,법원의 직권에 의한 총원의 범위
조정결정에 대해서는 피고와 대표당사자가 즉시항고를 할 수 있다.그리고 소송불허
가결정이 확정된 때에는 소가 제기되지 아니한 것으로 보아서 소송이 종료되었음을
선언한다(법 제17조).
다만 허가결정이 확정된 후 본안심리 중 소송허가요건의 흠결이 밝혀지더라도 허가

156)이승한,증권관련집단소송규칙해설,2005.2.1.
157)같은 견해로는 이태종,앞의 공청회 자료집,69면.
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결정에 대한 취소․변경결정을 할 수 없다.

(3)총원의 범위조정

허가결정을 할 때 법원은 상당하다고 인정하는 때에는 총원의 범위를 조정하여 허
가할 수 있도록 하였다(법 제15조 제3항).그러나 법원이 단기간에 한정된 자료와 당
사자신문만을 의지해서 사건본안의 실체적 내용을 파악하기가 어려울 뿐만 아니라,
총원의 범위가 축소되면 제외되는 구성원은 패소판결을 받은 결과가 되어서 제외된
구성원에게 매우 불리하고,총원의 범위가 확장되면 피고의 손해배상 부담액이 증가
될 가능성이 있다.158)더구나 총원의 범위를 조정하는 권한이 남용되면 집단소송의
소제기권과 소송종결권을 법원이 행사하는 결과가 되고,집단소송의 운명이 법원의
자의적 판단에 의해서 좌우될 수도 있으므로 법원은 그 권한을 신중하게 행사하여야
하고,가능하면 대표당사자나 소송대리인에게 집단의 범위에 관한 법원의 의견을 제
시하여서 대표당사자로 하여금 수정하도록 촉구하는 정도에 그쳐야 할 것이다.159)

(4)소송비용

소를 제기하는 자는 소장 및 소송허가신청서의 공고에 필요한 비용을 예납하여야
하고,만일 공고비용을 예납하지 않는 경우에는 5일 이내의 기간을 정하여 공고비용

158)소송수행 중에도 법원은 필요하다고 인정하면 직권 또는 신청에 의하여 결정으로 총원의 범위를 변경
할 수 있으며,이 결정에 대하여 즉시항고를 할 수 있다(법 제27조).증권관련집단소송의 허가결정 이후
총원의 범위를 변경할 필요가 있을 때에는 법원은 후견적 입장에서 총원의 범위를 감축하거나 추가를 할
수 있고 총원의 증감 원인은 피해액의 상이성 여부,피해발생기관의 연장,구성원의 내부에서의 분쟁해결
방법에 대한 견해의 대립 등을 전제로 한다.증권집단소송에서도 처분권주의가 전적으로 배제되는 것은
아니므로 법원은 대표당사자에게 총원의 범위에 대하여 보정명령을 내릴 수는 있더라도 직권으로 총원을
추가하는 결정은 할수 없다는 주장과,설사 법원의 직권 조정을 허용하더라도 법률상 또는 사실상의 중
요한 쟁점을 공동으로 하기가 곤란하다는 등의 이유가 있을 경우에 총원의 범위를 축소할 수 있도록 하
는 정도에 그쳐야지 법원이 적극적으로 대표당사자가 지정한 총원의 범위를 확장할 수 있도록 하는 것은
타당하지 않다는 주장 등이 있다.총원에서 제외된 구성원은 패소판결을 받은 결과가 되고,총원을 추가
하는 것으로 변경하는 것은 대표당사자에게는 통지비용 등의 부담을,동시에 피고는 더 많은 손해배상을
부담할 수 있도록 할 수 있기 때문에 법원은 대표당사자나 소송대리인에게 적절한 총원의 범위를 제시하
여 권고하는 정도에 그치는 것이 타당하다.

159)함영주,"우리나라 집단분쟁현황과 집단소송법시안에 대한 고찰",안암법학,새창출판사,1998,433면.
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을 예납할 것을 명하며,위 기간 내에 공고비용을 예납하지 아니한 때에는 재판장은
명령으로 소장 및 소송허가신청서를 각하할 수 있다(동 규칙 제4조).그리고 소송허가
결정을 하는 때에는 고지․공고․감정 등에 필요한 비용의 예납을 명하여야 하며(법
제16조),법원이 소송허가결정 확정일로부터 상당한 기간을 정하여 비용의 예납을 명
하고,만일 위 예납명령을 이행하지 않으면 법원은 허가결정을 취소하고 불허가결정
을 할 수 있다(동 규칙 제13조).

라라라...고고고지지지와와와 제제제외외외신신신고고고

(1)고지

고지 및 공고는 소송에 참여하지 않은 집단구성원이 소송의 중요한 사항에 대한 의
사결정을 할 수 있도록 구성원과 대표당사자간 그리고 구성원과 법원간의 소송에 관
한 정보와 의사소통을 원활하게 하기 위한 제도이다.구성원에게 제외신고권을 보장
하기 위한 소송허가결정의 고지(법 제18조)와 총원의 범위를 변경하하는 경우의 고지
(법 제27조)는 구성원 모두에게 주지시킬 수 있는 적당한 방법으로 대법원규칙이 정
하는 방법으로 하여야 하고,아울러서 전국적으로 보급하는 일간신문에 게재하도록
하였다(법 제18조의 제2항,제3항).그리고 법원이 화해안에 대한 허가여부를 결정하
기 전에 구성원에게 의견진술의 기회를 부여하기 위한 고지와(법 제35조)총원의 범
위 변경결정 시에 구성원에게 제외되는 자와 새로이 구성원이 되는 자에 대한 고지
(법 제27조 제2항,제3항)도 그 중요성을 감안하여 위와 같은 방식을 고지하도록 하였
다.
대표당사자의 선임신청의 기회를 구성원에게 부여하기 위하여 소송을 제기한 사실
의 공고는 전국을 보급지역으로 하는 일간신문에 게재하도록 하였다(법 제10조 제2
항,동규칙 제6조).기타 나머지 대부분의 고지는 전자매체를 이용한 공고를 하도록
하였는데,인터넷 대법원 홈페이지(www.scourt.go.kr)의 법원공고란에 공고하도록 하
였다(증권관련집단소송예규 제8조).

(2)제외신고
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소송에 참가하지 않는 구성원(absentclassmember)의 선의의 피해를 예방하기 위
해서 적법절차(dueprocess)가 보장되어야 한다.따라서 집단구성원은 소송이 제기된
사실,소송허가결정,화해의 내용 그리고 총원의 범위의 변경 등에 과한 적적하고 합
당한 통지를 받을 권리가 있으며,통지를 받은 후 제외신고를 하거나 또는 별소를 제
기하여 그 판결의 기판력으로부터 벗어날 수 있어야 한다.제외신고(opt-out)는 여효
적 행정행위160)로서 구성원이 판결의 효력에서 벗어나기 위한 직접적인 방법이며,이
기간은 재정기간으로서 연장할 수 있다.161)

마마마...소소소송송송당당당사사사자자자

우리 법은 집단소송의 원․피고는 반드시 변호사를 선임하도록 하는 변호사강제주
의를 채택하였다.집단소송은 그 특성상 복잡하고 장기간에 걸쳐 진행되는 소송으로
서 실제로 소송을 수행하는 자는 소송대리인이다.따라서 소송대리인은 집단소송에서
매우 중요한 역할을 담당한다.소송대리인이 부적절하게 소송수행을 하거나 구성원과
이해충돌이 될 때에는 대표당사자는 법원의 허가를 받아서 소송대리인을 해임․추가
선임 또는 교체할 수 있다.그리고 법원은 집단소송을 진행함에 있어서 주도적인 역
할을 맡는다.즉 소송허가,대표당사자의 선임 및 교체,소의 취하 및 화해의 허가,총
원의 범위변경,분배관리인의 선임과 분배계획의 인가 및 수정 등 소송의 중요한 권
한을 가지고 있다.
한편 집단소송의 이해관계인으로서 소송에 참여하지 않는 집단구성원(absentparty)
이 존재한다.집단구성원은 소송당사자는 아니지만 집단소송이 제기되었다는 사실,소
송허가결정,화해결정,분배시에 권리신고와 권리확인 등에 관하여 최선의 방법으로
통지를 받고 자신의 권리를 행사할 기회를 보장받아야 한다.

160)법원에 재판을 청구하는 것과 이를 뒷받침하는 자료를 제공하는 당사자의 주장과 신청을 ‘취효적 소송
행위’라고 하고,재판을 통하지 않고 직접적으로 소송상의 효과가 발생하는 것을 ‘여효적 소송행위’라고
한다.여효적 소송행위는 소취하처럼 법원에 대한 행위도 있고 대리권 소멸통지와 같은 상대방에 대한
행위도 있으며 소송고지처럼 제3자에 대한 행위도 있다(전병서,「민사소송법강의」 제4판,법문사,2002,
433면).

161)증권관련집단소송법 시안 해설,54면.
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대표당사자는 구성원 중 그 증권관련집단소송으로 인하여 얻을 수 있는 경제적 이
익이 가장 큰 자 중 총원의 이익을 공정하고 적절히 대표할 수 있는 구성원이어야 하
며,최근 3년간 3건 이상의 증권관련집단소송의 대표당사자로 관여하였던 자는 대표
당사자가 될 수 없도록 하되,다만 예외적으로 제반사정에 비추서 총원의 이익을 공
정하고 적절히 대표하는데 지장이 없다고 법원이 인정하면 그러하지 아니한다고 규정
하고 있다(법 제11조).그리고 대표당사자는 당해 증권관련집단소송을 수행하기 위하
여 또는 소송대리인의 지시에 따라 당해 증권관련집단소송과 관련된 유가증권을 취득
하지 않아야 한다(법 제9조 제2항 제1호).
법원은 소장 및 소송허가신청서를 접수한 날로부터 10일 이내에 소가 제기된 사실,
청구취지와 요건,그리고 대표당사자가 되기를 원하는 구성원은 공고가 있는날로부터
30일 이내에 법원에 신청서를 제출하여야 한다는 사실 등을 전국을 보급지역으로 하
는 일간신문에 게재하는 등 대법원규칙으로 정하는 방법에 의한 공고를 하고,위 공
고일로부터 50일 이내에 소를 제기하는 자와 대표당사자선임 신청서를 제출한 구성원
중 총원의 이익을 대표하기에 적합한 자를 결정으로 대표당사자로 선임하고,위 선임
결정에 대한 불복을 금지하였다(법 제10조).

바바바...화화화해해해

화해는 판결에 이르기 전에 소송당사자간에 협의에 의하여 사건을 종결하는 절차이
다.미국 집단소송의 90% 이상이 화해로 종결되고 있는 점에 비추어볼 때 화해는 사
실상 집단소송의 최종절차로서 소송허가와 더불어 매우 중요하다.그러므로 화해의
내용과 절차에서 구성원의 권익을 보호하기 위한 제반의 조치가 강구되어야 한다.우
리 증권집단소송에서 소의 취하,소송상의 화해 또는 청구의 포기(이하 ‘화해’라고 함)
는 법원의 허가를 받지 아니하면 효력이 없으며,법원은 화해에 관한 결정을 하고자
하는 때에는 미리 구성원에게 이를 고지하여 의견을 진술할 기회를 부여하여야 한다.
그리고 화해심리를 위한 고지는 소송허가결정의 고지와 동일한 방식(법 제18조 제2항
및 제3항)으로 고지하도록 하였고,당사자의 불출석으로 인한 소취하 간주(민소법 제
268조)규정은 적용되지 않는다(법 제35조).화해가 대표당사자나 소송대리인이 구성원
의 의사와 상관없이 또는 구성원의 이익과 배치되는 내용으로 결정되어서는 안되므로
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법원은 적극적인 관여를 하여 구성원을 보호하여야 한다.162)

222...소소소송송송절절절차차차

증권집단소송은 사안이 복잡하여 무변론 판결을 선고하는 것이 사실상 불가능하므
로 대부분 변론준비절차에 회부될 것이고,이 절차에서 소송허가요건의 심리,당사자
의 청구원인과 취지의 확인,총원의 범위를 확정하기 위하여 관련기관에 구성원의 주
주명부가 입력된 문서나 파일의 신청 등이 이루어질 것이다.증권집단소송법은 일반
민사소송의 변론준비절차보다 강화된 법원의 직권증거조사와 당사자신문을 인정하고
있다.163)그래서 변론준비기일에 당사자신문을 하고 법원이 직접 감독기관에 소송의
증거를 요청할 수 있다.따라서 법원이 변론준비절차를 적극 활용하여 적극적으로 사
건관리(casemanagement)를 하면서 집단소송을 진행하면 사건의 해결에 도움이 될
것이다.164)당사자는 소송촉진을 위하여 적시에 공격과 방어방법을 제출하여야 하고
만일 이를 어기면 실기한 공격방어방법이 되어서 각하될 수도 있다.그리고 특정사실
을 주장하거나 증거를 신청할 기간을 정할 수 있고 이 기간 내에 제출하지 않으면 공
격방어방법을 금지하는 개정기간제도를 도입하였다.

가가가...직직직권권권증증증거거거조조조사사사

162)상소권의 포기에 관하여서는 소취하․화해 또는 청구포기의 제한규정인 법 제35조를 준용하고 미리
구성원에게 고지하여 의견을 진술할 기회를 부여해야 하고,법원의 허가결정을 받지 못하면 효력이 없다.
만일 상소취하나 포기를 허가받지 않아서 당연히 항소를 함에도 불구하고 대표당사자의 과실로 불변기간
을 도과한 경우에는 다시 30일의 기간 내에 구성원이 법원의 허가를 받아서 상소 목적으로 대표당사자가
될 수 있고,허가일로부터 2주 이내에 상소를 반드시 하여야 한다(법 제38조).

163)일반민사소송의 변론준비기일에 당사자신문은 원칙적으로 금지되어 있다.
164)미국에서 복잡한 사건은 법원이 소송초기에 사건에 적극적으로 관여할 필요성과 효과적인 사건관리와
통제가 필요하다는 인식이 일치하여서 법관이 사건관리를 하는 ‘casemanagement’가 일반화되었다.법관
은 표준기간(timestandard)을 설정하여 증거개시절차를 포함한 소송의 중요단계의 마감기한(cut-off)을
정하고 있다.그리하여 각 사건관리시스템에서는 각 사건의 진행경로(track)에 적용될 기간제한(timelimi
t)을 두고,증거개시절차의 종료,중요한 신청의 처리 및 본안심리의 마감기한을 설정하여 적용하도록 하
고 있다.이런 방법을 통하여 조기의 확정적 심리기일의 지정과 엄격한 연기방지정책을 통하여 사건을
관리한다.
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민사소송법에서는 당사자의 증거에 의하여 심증을 얻을 수 없는 경우에 한하여 직
권으로 증거조사를 할 수 있도록 규정하고 있으나(민소법 제292조),증권집단소송법은
법원이 필요하다고 판단하면 당사자의 증거와 상관없이 원칙적으로 직권증거조사가
가능하도록 하였다(법 제30조).증권소송은 공공소송이 아니므로 직권탐지주의를 도입
할 수 없고,다만 집단소송의 공익적인 성격을 감안하여 원칙적인 직권증거조사만을
채택하였다.165)증권거래법 제15조 제2항에서 입증책임이 원고로부터 피고에게 전환
되었고,현대형 소송에서 입증책임을 완화하는 추세이므로 우리 법은 “상대방이 석명
등에 응하지 않는 경우에 석명을 구한 사실에 관한 대표당사자의 주장을 진실한 것으
로 인정할 수 있다”는 내용의 특칙은 두지 않았다.166)

나나나...구구구성성성원원원 및및및 대대대표표표당당당사사사자자자의의의 신신신문문문

법원은 필요하다고 인정하는 때에는 직권으로 구성원과 대표당사자를 신문할 수 있
다(법 제31조).개정민사소송법은 당사자신문의 보충성을 폐지하고 당사자본인을 독립
적인 증거방법으로 인정하였는바,나아가 이 법 제31조는 구성원까지 신문할 수 있도
록 규정하고 있다.그리고 변론준비기일에 당사자 본인의 출석을 요구하므로 특히 변
론기일을 열지 않는 사건에서 당사자 본인신문은 그 의미가 있다.

다다다...문문문서서서제제제출출출명명명령령령

법원이 필요하다고 인정하는 때에는 소송과 관련된 문서를 소지하고 있는 자에 대
하여 그 문서의 제출을 명하거나 송부를 촉탁할 수 있다(법 제32조)문서제출의무가
면제되는 문서로서 ‘공공기관의 정보공개에 관한 법률 제4조 제3항167)및 동법 제7조

165)의원입법안 제32조는 직권탐지주의를 규정하고 있었는데,이것은 당사자가 주장하지 아니한 주요사실
즉 법률효과를 발생시키는 법규의 직접 요건사실도 판단할 수 있어서 증권집단소송이 민사소송절차라는
점을 감안할 때 법 체계상 문제점이 있다.따라서 우리 증권집단소송법은 직권탐지주의를 도입하지 않았
다.

166)의원입법안 제32조는 “법원이 필요하다고 인정할 때에는 직권으로 증거조사를 할 수 있고 당사자가
주장하지 아니한 사실에 대해서도 판단할 수 있다”고 규정하여 직권탐지주의를 도입한 조항이다.

167)국가안전보장에 관련되는 정보 및 보안업무를 관장하는 기관에서 국가안전보장과 관련된 정보분석을
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제1항 각호의 사유가 있는 문서’와 ‘민사소송법의 규정에 의하여 제출을 거부할 수 있
는 문서’로 한정하였다.
법원의 제출명령에 응하지 않은 자에게는 3천만원 이하의 과태료의 제재가 있다(법
제63조).168)

라라라...증증증거거거보보보전전전

증거보전은 미리 증거조사를 하지 아니하면 증거를 사용하기 곤란한 사정이 있어야
하나(민사소송법 제375조),증권관련집단소송법은 미리 증거조사를 하지 않으면 그 증
거를 사용하기 곤란한 사정이 있지 아니한 경우에도 필요하다고 인정하는 때에는 당
사자의 신청에 따라 증거조사를 할 수 있다(법 제33조).

마마마...기기기판판판력력력

우리 증권집단소송의 확정판결은 제외신고를 하지 아니한 구성원에게 그 효력이 미
치도록 하여 기판력의 주관적 범위를 확장하고 있다(법 제37조).증권집단소송법상의
구성원은 소송당사자가 아니므로 특별히 법에서 인정한 권리 이외의 당사자로서의 권
리가 인정되지 않는다.그럼에도 불구하고 판결의 효력이 구성원에게 미치게 하는 이
유는 구성원에게 일정기간 내에 제외신고를 할 기회를 부여하였기 때문이다(법 제28
조).전소 및 후소가 집단소송인 경우에는 대표당사자가 각기 다르더라도 총원의 범
위가 동일하면 전소의 기판력은 후소에 미치고,반대로 전소인 개별소송에서의 원고
가 후소의 집단소송에 포함된 경우에는 원고는 전소에서 제외신고를 한 것으로 간주
되므로 전소의 기판력이 후소인 집단소송에 미치지 않는다.

바바바...변변변호호호사사사보보보수수수

목적으로 수집되거나 작성된 정보에 대하여는 이 법을 적용하지 아니한다.다만,제8조 제1항의 규정에
의한 정보목록의 작성·비치 및 공개에 대하여는 그러하지 아니한다.

168)민사소송법의 제재에 대한 과태료가 500만원 이하로 규정된 것과 비교하면 증권집단소송법의 과태료
는 더 강화되었다.
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증권집단소송법은 소송허가신청서에 변호사보수에 관한 약정을 기재하도록 규정하
고 있고,분배시에 분배관리인이나 대표당사자 또는 구성원의 신청이 있는 경우에는
소송진행과정,결과 등 여러 가지 사정을 참작하여 변호사보수를 법원이 감액할 수
있도록 하였다(법 제44조 제3항).다만 이 경우 법원은 신청인과 대표당사자의 소송대
리인을 심문하여야 하며,위 감액여부결정에 대하여는 즉시항고 할 수 있다.한편 법
원은 변호사보수를 감액함에 있어서 변호사보수에 관한 약정,소송의 소요기간과 사
안의 난이도,승소금액․권리실행금액․구성원에 분배되는 금액,소송대리인의 변론내
용,소송대리인이 변론준비 및 변론에 투입한 시간,그 밖에 변호사 보수의 적정성을
판단하기 위하여 필요한 사항을 고려하도록 하였다(동 규칙 제36조).169)
변호사강제주의를 채택한 증권집단소송에서 소송의 인센티브는 작고 리스크만 크다
면 소송을 수행할 변호사가 많지 않을 것이다.변호사 보수기준은 일종의 가격협정으
로서 경쟁을 제한하기 때문에 독점금지법위반에 해당되어 2000년에 기존의 대한변호
사협회의 변호사보수기준에 관한 규칙이 폐지되었다.따라서 변호사보수는 당해 사건
마다 여러 가지 요건을 참작하여 결정될 수밖에 없으므로 보수의 상한만을 정하고 개
별 사건의 보수는 법원이 합리적인 기준을 가지고 산정하는 것이 타당하다.170)

사사사...손손손해해해배배배상상상

증권관련 손해배상책임은 민법상의 불법행위책임의 특별법적인 성격을 가진다.증
권손해배상은 피해자와 가해자는 이미 정해져 있지만 손해배상의 당사자는 존재하지
않고,또 정보의 불균형 때문에 증권시장에서 불공정거래가 발생하며 가해자의 책임
을 구체적으로 특정하기 어려울 뿐만 아니라 그 피해액도 소액이어서 일반 민사소송

169)소송비용에 관하여 우리 법은 패소자부담의 원칙을 취하고 있지만 승소자의 변호사보수 중 일부 대법
원규칙이 정하는 한도 내에서는 소송비용에 산입하고 있다.다만 증권집단소송에서는 동법 제44조 제1항
제1호에서 분배에서 제외되는 비용으로서 ‘소송비용 및 변호사보수’라고 규정함으로써 변호사보수를 대법
원규칙에서 정하는 한도 내에서만 소송비용으로 인정하는 일반적인 체계와는 달리 규정하고 있어서 소송
비용과는 별도로 변호사보수전액을 분배제외비용으로 인정한다.

170)소송물가액의 5-10%를 보수로 받을 수 있도록 하고 그 이상을 받은 경우에는 형사처벌을 받도록 하
자는 주장도 있다(전삼현,“증권집단소송제 시행을 위한 보완과제”,증권관련집단소송제 시행관련정책토
론회 자료,전국경제인연합회,2004.8.26토론회,23면).
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절차에 의한 해결보다 집단소송에 의한 해결이 더 효과적이다.171)증권관련집단소송
법의 적용범위는 증권거래법 제14조의 규정에 의한 손해배상청구,증권거래법 제186
조의 5에 의하여 사업보고서·반기보고서 및 분기보고서에 준용되는 동법 제14조의 규
정에 의한 손해배상청구,증권거래법 제188조의3또는 제188조의5의 규정에 의한 손
해배상청구,증권거래법 제197조의 규정에 의한 손해배상청구로 한정하고 있다(법 제
3조).즉 유가증권신고서와 사업설명서(예비사업설명서와 간이사업설명서를 포함)중
허위기재와 중요한 사항의 누락,사업보고서·반기보고서 및 분기보고서의 허위표시나
중요사항의 누락,미공개정보의 이용행위 또는 시세조정행위,외부감사인의 부실감사
를 증권집단소송의 대상으로 정하고 있다.
증권거래법상 위반행위도 일반 불법행위에 해당하면 민법에 의한 불법행위책임을 부
담할 수도 있다.172)그런데 일반 불법행위는 가해자의 고의 또는 과실과 인과관계를
입증하여야 하는데 그 입증이 매우 어렵다.따라서 증권거래법 제14조 내지 제16조에
투자자를 보호하기 위한 특칙을 두고,가해자의 고의와 과실,가해자의 위법행위와 손
해사이의 인과관계에 대한 입증책임을 피고에게 전환하고 있다.
우리 법은 손해배상액의 산정에 관하여 증권거래법 등에 특칙이 있는 경우에 그에
따르고,위 특칙 및 증거조사에 의하여도 정확한 손해액의 산정이 곤란한 경우에는
제반사정을 참작하여 표본적․평균적․통계적 기타 합리적 방법으로 이를 정할 수 있
다고 규정한다(법 제34조).
구체적 산정방법에 대하여 증권거래법상 규정되어 있는 다양한 유형의 손해배상책
임을 모두 포괄할 수 있는 손해액 산정방법을 법조문화 하는 것은 사실상 불가능하
다.우리 재판실무는 주가조작의 경우에 법원이 당사자에게 주가조작이 없을 때의 정
상가격을 제시할 것을 요구하고 감정의뢰를 병행하는 방법으로 손해배상액을 산정하
고 있으나,결국 주가 추세선173)을 정하는 여러 가지 요소에 따라 구체적 산정액수가

171)권종호 외,"증권손해배상책임의 실체법적인 정비",증권거래소연구용역보고서,사단법인 한국증권법학
회,2003.11,ExecutiveSummaryⅡ.

172)민법 제750조의 불법행위 책임과 증권거래법 제14조의 책임은 서로 청구권경합관계로 본다(대판 1997.
9.12.96다 41991).

173)추세는 주가가 어느 기간 동안 일정한 방향으로 움직이려는 속성이며,추세의 방향을 알아낸다는 것은
바로 주가 예측의 문제이므로 매우 중요하다.추세는 일정한 방향의 직선에 근접하면서 파도처럼 움직이
는데,일정한 범위 내에서 정점과 바닥을 형성하면서 파도처럼 움직이는 두 점을 연결한 것이 추세선이
다.
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달라질 수밖에 없다.따라서 원칙적으로 법원에 의한 사실조회 및 감정 등을 통하여
손해배상액의 산정이 이루어져야 할 것이나,그러한 방법으로도 손해배상액 산정이
불가능한 경우에 법원은 적지 않은 심리부담을 질 수밖에 없다.이를 덜어 주기 위해
법은 인과관계를 떠나서 손해배상을 산정할 수 있는 몇 가지 방법을 예시하여 심리에
있어서의 보조적인 원칙을 인정함으로써 구체적 타당성이 있는 산정방법을 규정하였
다.

333...분분분배배배절절절차차차

가가가...분분분배배배법법법원원원 및및및 분분분배배배관관관리리리인인인

분배관리인은 대표당사자의 신청 또는 직권으로 법원이 선정하게 되는데,대표당사
자의 소송대리인이 되는 경우가 대다수일 것이다.분배법원은 제1심 수소법원이 된다
(법 제39조).

나나나...구구구체체체적적적인인인 분분분배배배절절절차차차

먼저 채무명의를 취득한 대표당사자의 강제집행에 의하여 권리가 실행되고(법 제40
조),법원은 분배관리인을 선임함과 동시에 별도의 기간을 정하여 분배관리인에게 분
배계획안의 작성을 명한 후(법 제42조)분배계획안을 인가한다(법 제46조).다음으로
구성원에게 확정된 분배계획안을 고지하는 절차분배계획의 공고가 있은 후(법 제47
조)공고된 분배계획안의 기간 내에 권리신고를 하여야 하고 분배관리인의 확인에 대
하여는 법원에 이의를 제기할 수 있도록 하고 있다(법 제49조,제50조).분배잔여금이
있으면 이는 피고에게 반환된다(법 제55조).

다다다...소소소송송송비비비용용용 기기기타타타 변변변호호호사사사 비비비용용용 등등등의의의 부부부담담담문문문제제제
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소송비용은 집단소송을 진행하는 데 소요되는 비용을 의미하는 것으로 인지액,증
거조사비용,감정비용,각종 고지비용 등이 포함된다.이와 관련하여 소송비용 패소자
부담의 원칙을 선언하고 있는 민사소송법의 원칙을 그대로 유지할 것인지가 문제되었
는데,기존의 민사소송체계를 유지하는 것이 소송실무상 편리하고 위법행위로 인하여
패소한 자는 패소와 관련된 비용을 부담하는 것이 정의에 합치된다는 측면 등을 고려
하여 법에서는 민사소송법상의 일반원칙과 같이 소송비용패소자부담원칙이 채택되었
다.기타 대표당사자와 원고 소송대리인 간의 변호사 비용은 분배계획안에 포함시켜
법원의 허가를 받도록 함으로써 과다한 변호사비용 지출로 인한 구성원의 피해를 줄
일 수 있도록 하고 있다.174)

제제제444장장장 증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송법법법의의의 실실실효효효성성성제제제고고고방방방안안안

제제제111절절절 증증증권권권관관관련련련집집집단단단소소소송송송법법법의의의 활활활성성성화화화방방방안안안

111...적적적용용용대대대상상상행행행위위위 확확확대대대

증권관련집단소송은 ①증권거래법 제14조의 규정에 의한 손해배상청구 ②증권거래
법 제186조의 5에 의하여 사업보고서·반기보고서 및 분기보고서에 준용되는 동법 제
14조에 의한 손해배상청구 ③증권거래법 제188조의 3또는 제188조의 5에 의한 손해
배상청구 ④증권거래법 제197조의 규정에 의한 손해배상청구에 한하여 제기할 수 있
도록 하고 있다.그러나 ①공개매수신고서,공고,공개매수설명서와 관련한 공개매수
자의 배상책임(증권거래법 제25조의 3),②수시신고의무 불이행자의 배상책임(증권거

174) 최병욱,"소액주주 보호방안으로서의 집단소송에 관한 연구",조선대학교 석사학위논문,2005.8,40-4
2면.
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래법 제186조 제4항),③자기주식취득․처분신고서의 부실기재자의 배상책임(증권거래
법 제189조의 2제5항),④합병․분할․영업양수도 신고서의 부실기재자의 배상책임
(증권거래법 제190조의2제3항)에 관하여도 이를 허용하여야 할 것이다.175)
그 이유로는 첫째,증권투자자에게 제1차적 투자 판단의 자료로 사용될 수 있는 기
업의 공개매수사항이나,증권거래법 제186조 소정의 수시신고공시사항,자기주식취득
처분에 관한 사항,합병․분할 등에 관한 사항 등에 관하여는 그 공시된 내용에 관한
투자자의 신뢰가 우선적으로 보호되어야 하고,따라서 증권거래법에서도 이에 관하여
의무위반자의 손해배상책임을 명문으로 규정하고 있다는 점이다.둘째,증권관련집단
소송법 제3조 제1항 제1,2호에서 그 대상으로 허용하고 있는 것도 결국 투자자의 공
시에 대한 신뢰를 보호하는 것인데,앞서 본 나머지 것도 투자자의 공시에 대한 신뢰
를 보호하고 있다는 점에서 전혀 차이를 둘 성질의 것이 아니라는 점이다.셋째,정보
에 민감한 증권거래에 있어 법에 나와 있는 유가증권신고서나 정기공시에 해당하는
사업보고서 등의 부실기재로 인한 손해의 가능성보다는,앞서 본 수시공시나 자기주
식취득,합병에 관한 사항 등에 관한 신고가 조작되어 피해를 입을 가능성이 훨씬 농
후하여,증권관련집단소송제도를 도입하면서 정작 필요한 부분의 손해배상청구는 제
외하고 상대적으로 덜 중요한 손해배상청구에 관하여만 허용하면 본말이 전도된다는
점 등을 들 수 있다.176)

222...소소소송송송대대대리리리인인인의의의 수수수임임임제제제한한한 폐폐폐지지지

증권관련집단소송의 진행과 관련해서는 변호사 강제주의를 택하고 있다.즉 변호사에
의한 소송대리 없이는 증권관련집단소송을 수행할 수 없다.하지만 우리 법은 소송대리
인의 소송참가를 될 수 있는 한 제한하려고 한다(법 제11조 제3항)177).법문상의 자격

175)이는 의원입법안에서 인정한 범위와 같은 것이다(김용찬,앞의 논문,102면).
176)김주영,“증권관련집단소송법 시안에 대한 토론(Ⅵ)”,증권관련집단소송법 제정 공청회 자료,법무부,2
001,110면.

177)최근 3년간 3건 이상의 증권관련집단소송에 대표당사자 또는 대표당사자의 소송대리인으로 관여하였
던 자는 증권관련집단소송의 대표당사자 또는 원고측 소송대리인이 될 수 없다.다만,제반사정에 비추어
보아 제1항 및 제2항의 규정에 의한 요건을 충족하는 데에 지장이 없다고 법원이 인정하는 자는 그러하
지 아니하다.
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요건은 소송대리인이 공정하고 적절하게 증권관련집단소송을 수행하는 것과 별 관계
가 없는 내용이고,소송대리인과 상대방의 관계는 변호사의 직업윤리로 규율하면 충
분하다.우리 법의 시행 단계에서 3년에 3건으로 변호사의 수임을 제한하는 것은 전
문적인 증권로펌이나 전문변호사의 출현을 막고,더욱이 우리 변호사들이 증권집단소
송에 대한 대비를 하지 못하고 있다는 점을 감안하면 그 타당성이 의문시 된다.전문
화된 법원이 존재할 때에 국민이 합리적이고 효율적인 재판을 받을 권리를 보장받을
수 있듯이 소송대리인도 전문화도어야만 집단소송의 난해함과 복잡한 절차를 헤쳐가
면서 피해자의 구제와 재판진행의 효율성을 달성할 수 있을 것이다.또 증권집단소송
의 대표당사자의 소송대리인으로 선임된 자는 그 후 소송수행금지사임․변경․해임․
교체 등의 사정에 발생한 경우에도 최초 선임된 시점에 그 증권집단소송에 관여한 것
으로 보므로(동 규칙 제5조 제2항),대표당사자가 정당한 이유가 있는 경우에 사임하
더라도 집단소송에 관여한 것이 되어서 불이익을 당하는 것은 타당하지 않다.
한편 피고측 소송대리인에게는 소송수임의 제한을 가하지 않고 원고측 소송대리인
에게만 수임제한을 하는 것은 국가가 피고기업을 정책적으로 지원을 하는 것과 다름
없고,또 사적피해배상소송에서 무기의 대등원칙을 깨뜨리는 것이 된다.특히 소액주
주들의 피해구제를 위하여 전문변호사나 법인의 도움이 절실한 상황에서,전문변호사
의 선택권을 제한하는 것은 재판을 받을 국민의 권리의 침해하는 것이 될 수 있
다.178)

333...소소소송송송비비비용용용부부부담담담의의의 완완완화화화

우리 법은 인지액을 민사소송등인지법에 의해 산출된 금액179)의 2분의 1로 하고,

178)최정식,앞의 논문,248면.
179)제1심 소장에 첨부하여야 할 인지액은 다음과 같이 산출된다.

항소심은 1심 첨부 인지액의 1.5배,상고심은 1심 첨부인지액의 2배

소 가 인 지 액
1000만원 미만 소가 ×0.005
1000만원 이상 ～ 1억원 미만 소가 ×0.0045+5000원
1억원 이상 ～ 10억원 미만 소가 ×0.004+55,000원
10억원 이상 소가 ×0.0035+555,000원
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인지액의 상한은 5천만원으로 하고 있다(법 제7조 제2항).소제기의 공고비용을 예납
하여야 하고,소송허가결정시에 고지․공고․감정 등에 필요한 비용을 예납하여야 한
다.만일 소제기의 공고비용을 기간 내에 예납을 하지 않을 때에는 명령으로 소장과
소송허가신청서를 각하할 수 있고,소송허가결정시에 고지․공고․감정 등 필용한 비
용의 예납명령을 이행하지 않으면 허가결정을 취소하고 불허가결정을 할 수 있다.
예납비용은 2회 이상의 구성원에 대한 고지비용과 2회 이상의 신문공고비와 예상감정
료가 포함된다.
예를 들어서 소송가액이 200억원의 집단소송인 경우에 인지액은 약 3,500만원상당
이 필요하고 집단구성원이 수천명 이상인 경우 고지비용과 감정료 등을 합하면 수천
만원이상회할 것이다.그리고 이 비용을 소제기단계에 미리 마련하여야 한다.따라서
이러한 과중한 소송비용을 소액․다수의 피해자들이 마련하는 것이 쉽지 않기 때문에
남소방지라는 측면을 넘어서 소제기 자체를 불가능하게 만드는 요인이다.더욱이 패
소할 경우에 상대방의 소송비용도 부담할 가능성이 있으므로 대표당사자가 집단소송
비용과 변호사보수 이외에 패소시에 상대방의 소송비용부담의 위험까지 안고 소를 제
기하는 것을 기대하기는 매우 어려울 것이다.
한편 과거 의원입법안에서는 소송비용의 예납과 아울러 필요하다고 법원이 인정할
때에는 비용의 예납을 유예하고 국고금으로 체당할 수 있도록 하였고,이 경우 유예
된 소송비용은 상대방으로부터 직접 추심할 수도 있으며 소송비용 재판시에 당사자의
신청에 의해 유예된 소송비용의 일부나 전부의 지급을 면제할 수 있도록 하였다(의원
입법안 제16조).180)유예된 소송비용의 지급을 면제받을 경우 결과적으로 그 비용은
국고로 체당한 것이 된다.국고에 의한 소송비용의 체당 및 지급유예가 부적절하다는
견해가 있다.181)하지만 원고의 소송비용이 국고로 체당되기 때문에 피고의 부담도
없고 법원의 인정을 통한 결정을 통해 합리적인 근거를 찾을 수 있으며 일반적인 민
사적 손해배상과 달리 증권관련집단소송은 소액주주 보호라는 성격도 가지고 있다.

180)1996년 집단소송법시안 제15조에서는 ‘법원이 사건의 대소,대표당사자나 단체의 자력 기타 제반사정
을 참작하여 필요하다고 인정하는 때’라고 예납유예 또는 국고금 체당사유를 예시하고 있다.

181)원고는 패소하더라도 피고의 소송비용을 부담하지 않을 수 있지만 피고는 그런 혜택이 주어지지 않는
것은 소비자․환경피해의 경우와는 달리 증권관련 집단피해자들은 자기책임하의 투자자인 점을 고려할
때,원․피고의 소송상 지위에 있어서 당사자 대등의 원칙의 예외를 인정해 줄 합리적인 근거를 찾기 어
렵다.따라서 인지액의 경감 정도면 충분하지 소송비용의 유예해주고 실무상 거의 회수 가능성이 없는
국고금 체탕까지 해주는 것은 부당하는 견해이다.김정호,앞의 논문,117-118면.
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그러므로 의원입법안처럼 비용예납의 유예 및 소송비용의 일부 또는 전부면제를 허용
하고,증권관련집단소송은 공익적 목적과 효과를 수반하는 것이고 그러한 소수주주의
보호는 부차적으로 기업의 투명성 제고에도 기여할 수 있으므로 인지액을 행정사건처
럼 소가를 정액화하는 것이 이 법의 취지와도 어울릴 것이다.182)

제제제222절절절 남남남소소소방방방지지지방방방안안안

111...소소소장장장기기기재재재요요요건건건의의의 강강강화화화

미국 증권소송개혁법에 따르면 원고는 소답(pleading)절차에서 소장을 기재할 때에
오인을 야기하는 진술내용과 그 진술이 오인을 야기한 이유 등을 특정해야 하고,책
임부담 요건이 되는 주관적 상태에서 행동하였다는 강한 추정을 할 수 있는 사실도
특정해야 한다.그리고 이와 같은 소장기재요건이 특정되지 않았다는 이유로 피고가
소각하신청을 제기하였다면 그 기간 동안 증거개시절차183)는 정지된다.미국은 이러
한 소장기재요건을 강화함으로써 어느 정도 남소 방지에 효과를 거두었다고 한다.184)
따라서 우리 법도 소장기재사항에 단순히 청구의 취지와 원인을 기재하여야 한다고
규정할 것이 아니라,각 소송대상에 따라서 대표당사자가 소장에 피고의 불법행위의
내용을 구체적으로 특정하고 또 피고의 불법행위에 대한 고의나 사기를 강하게 추정
할 수 있는 구체적인 증거를 제시하게 하고,만일 대표당사자가 이러한 요건을 충족
시키지 못하면 소송 초기에 소송불허가결정을 함으로써 위협소송으로부터 기업을 보

182)최정식,앞의 논문,249면.
183)미국의 증거개시절차(discovery)는 상대방에게 증인공술서,증거물의 제출요구 등 권한을 부여함으로
써 실질적인 소송의 증거와 쟁점을 법정에 현출할 수 있도록 하였다.즉 당사자가 다른 당사자의 요청에
따라 그가 보관하고 있는 문서나 물건의 조사,복사,시험 등을 할 수 있도록 문서와 물건을 제출할 의무
가 있다.상대방이 불완전한 제출을 하였을 경우에는 법원의 명령을 얻어서 이를 강제할 수 있다.미국식
의 증거개시절차가 과다한 비용이 들어가는 단점이 있지만,실체적 진실의 접근이 가능하고 남소방지에
도 효과가 있으므로 이 제도의 도입을 고려해 볼 가치가 있다(윤재윤,"미국의 민사소송상 증거개시절차
의 운영현황과 우리의 도입가능성",외국사법연수논집 제65집(11),법원행정처,1994.12,43-48면).

184)AdamC.Pritchard, ,pp.54-55.
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호하여야 할 것이다.즉 원고에게 피고의 위법행위에 대한 사기나 악의를 소송허가
신청단계에서 입증하도록 요구하고,만일 원고가 이를 입증하지 못하거나 법관이 확
신을 주지 못할 때에는 소송불허가결정을 함으로써 하찮은 소송과 변호사보수만을 노
리는 소송을 조기에 차단함으로써 남소를 방지할 수 있을 것이다.185)

222...소소소송송송허허허가가가시시시 실실실체체체적적적 판판판단단단심심심리리리

소송허가여부에 대한 재판은 소를 제기하는 자와 피고를 심문하여 결정한다.미국
은 집단인가여부를 결정할 때에 공정성심리를 권장한다186).그리고 집단인가결정을
함에 있어서 미국은 연방규칙 제23조의 인가요건만을 판단하는 것이 원칙이지만,이
요건판단에 사건본안의 조사가 필요한 경우나 증거가 본안과 인가요건에 모두 필요한
경우에는 본안심리를 한다.그리고 소답절차만으로 집단인가여부를 결정하기 어려운
경우 증거개시절차를 이용하여 집단인가의 요건인 전형성,적절성,공통 쟁점의 우월
성 등을 심사한다.
그러므로 우리 법원이 소송허가심리를 형식적인 허가요건의 심사에 그치지 않고 청
구원인을 특정하는 사실에 대한 구체적인 증거를 대표당사자에게 제시하도록 하고,
증인과 참고인들을 조사하거나 또는 이들의 진술을 들어서 소송의 실체를 파악한 후
에 허가여부를 결정하여야 한다.187)또 증거자료를 소지하고 있음에도 이를 제출하지
않을 경우에는 상대방의 주장사실을 인정하게 하거나,자료의 제출책임을 부담하는
185)개정안 :제1항(소장기재사항)청구의 취지와 원인에는 다음 각호의 사항을 기재하여야 한다.1.원고
로 하여금 오해를 불러일으키게 한 피고의 행위,2.피고의 악의가 있었음을 추론케 하는 사실(전국경제
인연합회,“증권집단소송제의 원활한 정착을 위한 보완과제”,정책건의,2004.9,9면).

186)공정성심리를 할 때에 항상 증거의 제출이 허용되는 것은 아니다.그리하여 어떤 사건에서는 증거조사
를 위한 변론이 열리기도 하지만,사실에 관한 다툼이 없는 대부분의 사건은 구두 주장만으로 공정성심
리는 종결된다.공정성심리시에 법원은 증인의 수 및 다른 증거의 수량을 제한할 수 있는 재량권을 가지
며,사실상의 쟁점에 관한 증거는 인가진술서,약정서,요청에 대한 답변서의 제출만으로 제한되기도 한
다(최정식,앞의 논문,108면).

187)현행법은 소의 제기시에 소장의 제출과 함께 소송허가신청서를 별도로 제출하는 방식을 채택하였다.
일부 견해는 소장의 기재요건을 강화할 것이 아니라 소송허가신청서의 허가신청원인(법 제9조 제6호)으
로서의 집단소송을 제기하는 불법행위의 내용과 이러한 불법행위가 있었다고 판단하는 근거인 사실관계
를 특정하도록 요구하고 법원은 이를 심리하여 소송허가 여부를 결정하도록 하는 것이 합리적이라고 한
다(박준선,앞의 논문,109면).
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자가 자료를 은폐한 경우에는 미국의 증거개시절차와 유사하게 소송방해로 간주하여
강한 불이익을 줌으로써 허가심리를 실질적으로 사건의 실체를 파악하는 심리방식으
로 진행하여 실체를 파악한 후에 소송허가여부를 결정하여야 할 것이다.한편 미국의
분리심리방식처럼 소송허가결정시에는 손해배상책임유무를 심사하고,그 후 본안소송
에서는 손해액의 입증을 하도록 하는 방안도 고려해 볼 수 있을 것이다.188)따라서
허가심리를 실체적 본안심리의 예비심리로 활용하여서 청구원인에 대한 증거가 없는
기회주의 소송을 차단함으로써 남소를 방지하여야 할 것이다.189)

333...비비비례례례적적적 책책책임임임도도도입입입 검검검토토토

미국의 경우 이미 증권집단소송제도가 시행되는 상황에서 연대책임 및 입증책임의
전환으로 인해 1980～1990년대 남소 등의 부작용이 나타났으며,이를 해결하기 위한
방안으로서 1995년 증권소송개혁법을 제정하여 연대책임 대신 비례책임제도를 도입하
였다.190)
미국에서 연대책임으로 인하여 원고는 피고 중 경제적 자력이 충분하거나(deep
pocket),사회적인 평판이 좋은 피고를 선택하여 손해배상을 청구하는 사례가 많았다.
따라서 위법행위에 대한 책임의 정도가 미약한 사외이사,회계법인 또는 변호사 등을
대상으로 한 소송이 빈번하였다.이러한 연대책임은 자기의 과실비율을 초과하여 책
임을 부담하게 하므로 합리적인 방법이 아니다.따라서 증권소송개혁법은 고의없는
피고의 행위에 대하여는 비례책임을 부담하도록 하였다.이러한 비례책임이 회계사,
변호사 등 피고에게는 자신의 과실비율만큼 책임을 부담하므로 유리하지만,충분한
피해배상을 원하는 원고는 이 규정 때문에 충분한 배상을 받지 못하는 불합리한 면이
있다.그리고 연대책임은 인수인이나 감사인에게 회사감독의 동기를 유발시켜서 사기
188)미국이 인가결정에 대하여 10일 간의 중간항고(interlocutoryappeals)를 허용하여 항소심으로 하여금
인가결정의 타당성여부를 심사하도록 하고 있다.우리는 7일간의 즉시항고를 허용하여 소송허가결정의
당부에 대한 심사를 하도록 하고 있다.특히 불허가결정은 소송의 종료를 의미하므로 불허가결정에 대한
대표당사자의 즉시항고에 대하여는 적극적으로 변론기일을 열어서 대표당사자의 주장을 심도 있게 심사
한 후에 결정을 하여야 할 것이다.

189)최정식,앞의 논문,250-251면.
190)전국경제인연합회,“증권집단소송에서 손해배상책임과 항변-비례책임제도의 검토”,2005.6,8면. 
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를 방지하도록 하는 긍정적인 효과를 가져다주며,또 명성 있는 인수인이나 전문가들
은 자신의 명성과 평판효과(reputationeffect)때문에 기업의 명성과 아울러 감시기능
을 충실히 수행하도록 하는 동기를 제공한다.그러므로 남소를 방지하기 위한 비례책
임은 이와 같은 회사감독의 동기 유발책을 마련한 후에 도입을 고려하여야 한다.191)
한편 우리 증권집단소송에서 과다한 소송비용의 부담과 대표당사자와 소송대리인의
소송관여의 제한 등으로 소제기가 매우 어려운 상태에서 비례적 책임을 도입하면 위
법행위에 관여정도가 크지 않은 피고에게는 유리하겠지만 피해자들은 어렵게 집단소
송을 제기하여 판결을 받은 후에 배상을 받지 못할 수도 있다는 점을 감안하여야 한
다.그러므로 남소방지장치로서의 비례책임제의 도입은 필요하지만 각종 제한 규정의
폐지와 연계192)하여 도입여부를 결정하여야 할 것이다.193)

제제제333절절절 실실실효효효성성성확확확보보보방방방안안안

111...잔잔잔여여여분분분배배배금금금의의의 처처처리리리

손해배상액이 분배절차에 따라 각 구성원에게 분배된 이후 잔여금이 발생하였을 경
우 그 잔여금을 어떻게 처리하여야 하는지의 문제가 있다.증권관련집단소송에서 원
고측의 구성원들이 소액 다수의 피해자들이므로,각 구성원의 입장에서 청구하는 손
해배상액은 그리 크지 않을 수도 있다.그리하여 소송이 원고측의 승소로 종결되었더
라도 구성원 중 손해배상액이 극히 소액에 불과하거나 또는 기대하였던 금액에 미치
지 못하는 경우 이를 포기해 버릴 수도 있다.따라서 법원과 분배관리인은 관리비용
과 사법의 개입을 최소화하면서 보상받지 못한 구성원에게 최대한의 이익이 될 수 있

191)Choi,StephenJ.,“TheEvidenceonSecuritiesClassActions”,57VanderbiltLawReview1465,(Oc
tober,2004),p.1515.

192)비례책임제를 도입하는 경우 증권거래법 제14조에 해당 조문을 삽입하는 형태로 개정하여야 한다.한
편 외감법 제17조 제4항은 명시적으로 연대책임을 규정하고 있다.따라서 비례책임제도를 도입하기 위
해서는 외감법 제17조 제4항을 개정하여 비례책임을 명시해야 한다.

193)최정식,앞의 논문,251-252면.
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도록 분배계획을 마련하여야 한다.
우리 법은 분배잔여금을 피고에게 반환하는 방식을 채택하고 있다(법 제55조).증권
집단소송에서 피고에게 분배잔여금을 반환하는 취지는 손해액산정이 정확히 이루어진
것이 아니기 때문에 잔여금을 피고에게 반환하는 것이 타당하다고 보는 것 같다.그
러나 판결에 의해서 확정된 손해배상금을 다시 피고에게 반환하는 것은 타당하지 않
으며,불법행위자로부터 판결에 의해 받은 불법이익을 다시 그에게 반환하는 것은 불
법행위를 조장하는 결과가 된다.그러므로 분배잔여금이 남아 있는 경우에 그 잔여금
을 피고에세 반환할 것이 아니라 공탁을 하고,194)피해구성원으로 하여금 공탁한 금
원을 출급하는 공탁물출급청구권의 소멸시효인 10년 동안 찾아가게 한 후 국고로 귀
속하는 방법을 택할 수 있을 것이다.경우에 따라서는 더 짧은 5년 정도로 공탁물출
급기간을 정하여 피해자에게 반환을 하고,그 후 국고귀속을 할 수도 있을 것이다.195)

222...소소소송송송대대대체체체적적적 분분분쟁쟁쟁해해해결결결방방방식식식의의의 도도도입입입

변호사보수를 포함한 소송비용의 부담은 일반 서민이 법적권리를 행사하는데 장애
가 되고 있으며,소송비용을 절약하기 위한 방안의 하나로서 소송대체적 분쟁해결방
안이 모색되어 왔다.또 이 방안은 승패가 명확한 재판보다 당사자 쌍방에게 더 큰
만족을 줄 수도 있다.그리하여 미국에서는 “분쟁해결의 대체적 방식(alternative
methodsofdisputeresolution:ADR)이 각종 분쟁의 해결수단으로 사용되기 시작
해196)일반민사소송과 상사중재 등에서 이용되어 왔다.특히 증권분쟁에서 소송대체
적 분쟁해결방식은 일정한 정도의 역할을 할 것으로 보여 지는데 그 이유는 증권분쟁
처리기관이 상담이나 고충처리업무를 병행함으로써 증권분쟁을 사전에 방지할 수 있
고,소송과 달리 개인 투자자에 대한 후견적 활동을 광범위하게 할 수 있으므로 분쟁
해결을 지원할 여지가 많기 때문이다.197)

194)장덕조․김기호,“증권관련집단소송법안의 검토”,민주법학(통권24호),2003,399-400면.
195)최정식,앞의 논문,255면.
196)홍복기 외,“소송대체적 증권분쟁해결제도의 발전방안”,증권거래소 연구용역 보고서,한국상사법학회,
2004.12,163-169면.

197)김성태,“자율규제기관에 의한 증권분쟁해결제도”,기업법연구 제8집,한국기업법학회,2001,597-598
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ADR은 집단소송에서 이 사법적 해결 이전의 분쟁해결의 수단으로 이용될 수 있다.
집단소송의 심리 이전 또는 증거개시절차 이전에 ADR이 이용될 가능성이 있으며,설
사 분쟁을 완전히 해결하지 못하더라도 사건의 일정부분을 해결하거나 쟁점을 줄이고
증거개시의 범위와 소송의 장단점을 알게 하여 줄 수 있다는 점에서도 가치가 있다.
미국의 불법행위에 대한 집단소송의 소송대체적 분쟁해결제도로서 피청구인이 주축이
되어서 결성한 ‘분쟁해결기구’(ClaimsResolutionFacilities:CRF)가 있다.이 기구는
공공기관은 아니지만 법원의 주도하여 결성한 기구로서 청구인은 CRF로부터 배상을
수락하고 소송상의 권리를 포기하거나 제한을 받게 된다.다른 기구로는 ‘분쟁해결센
터’(CenterforClaimsResolution:CCR)가198)있다.
우리 집단소송에서 소송대체적 분쟁해결제도의 도입은 당사자에게는 과중한 소송비
용을 절약하게 할 수 있고,기업도 법정에 가지 않고 분쟁을 해결함으로써 손해배상
액의 경감과 기업의 이미지보호를 할 수가 있으므로 유익할 것으로 보인다.그러나
민간분쟁해결기구를 활용하기 위해서는 기구의 공익성과 전문성이 확보되어야 하고,
무엇보다 법원이 분쟁기구의 설립과 운영에 관여 하여야만 실효성이 확보될 것이다.
따라서 추후 민간분쟁조정기구를 활용할 수 있는 법적 근거를 마련하고 분쟁기구의
조정결과를 법원의 허가를 받아서 그 효력이 발생하도록 하는 방안을 적극 고려해 볼
필요가 있을 것이다.199)

333...법법법원원원의의의 준준준비비비

우리 법은 법원의 주도적인 역할을 전제로 하여 법이 제정되었다.즉 소송허가권한,
총원의 범위변경권한,대표당사자선임권한과 소송수행금지권한,소송진행 중 새로운
대표당사자의 허가권한,소송허가신청 병합시 소송을 수행할 대표당사자 및 소송대리
인을 정할 권한,화해 및 소송포기나 취하의 허가권한,재판진행시 직권증거조사와 구

면.
198)이 기구는 1988년에 석면관련 개인 상해 청구를 해결하기 위해 설립된 기관이다.이 센터는 소송을 제
기하지 않은 청구인이 청구를 하면 이를 조사하고 필요한 경우에 독립적인 의료검사를 실시하여 적정한
배상을 제시한다.

199)최정식,앞의 논문,255-257면.
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성원신문 증거보전 등의 권한,손해배상액을 합리적 방법으로 산정할 권한,변호사보
수 감액권한,분배시에 분배관리인을 선임하고 분배계획안의 인가권한,권리확인권한
등 거의 모든 권한을 법원은 행사한다.

가가가...특특특별별별재재재판판판부부부 설설설치치치

한편 집단소송의 기간이 상당히 장기간일 것이고 또 통지나 공고,소송허가,분배의
처리 등 업무를 일반민사사건과 병행하여 심리하는 것은 부적절하므로 파산부처럼 특
별재판부를 설치하는 것이 집단소송의 전문화를 대비하기 위해서도 바람직하다.200)
그렇게 함으로써 전문법관이 본안의 가치 있는 소송과 가치 없는 소송을 용이하게 구
별할 수 있고 피고들 사이의 책임비율도 분별할 수 있을 것이다.그리고 집단소송에
대한 축적된 경험과 지식은 화해의 가능성을 높이고 복잡한 집단소송을 잘 헤쳐 나가
도록 할 것이다.특히 소송허가 심리과정에서 피고를 괴롭히고 변호사보수만을 목적
으로 제기되는 기회주의소송을 조기에 차단하여 남소를 방지하고 또 효율적인 재판의
진행을 가능하게 할 것이다.201)

나나나...중중중간간간판판판결결결의의의 적적적극극극적적적 이이이용용용

증권집단소송의 심리는 손해배상의 원인 사실에 대한 심리와 손해배상액에 대한 심
리로 구분된다.원인사실은 대개 감독관청이나 수사기관의 조사결과에 의존하기 때문
에 그것에 대한 심리는 간단하고 시간도 적게 걸릴 것이다.많은 비용과 시간을 요구
하는 것은 손해액의 입증이다.따라서 원인사실이 성립하지 않는다면 손해액의 입증
도 하지 않게 하는 것이 당사자 모두에게 유리하다.그런데 현재 공동소송의 사례를
보면 이 두가지의 과정이 분리되지 않고 혼합된 상태에서 이루어진다.따라서 원인사
실에 대한 법원의 판단을 모르는 상태에서 손해액의 입증이나 항변을 위해 비용과 시

200)서울중앙지법의 경우에는 기업법 전담재판부나 파산부가 맡을 수도 있을 것이나,상장법인이 많지 않
은 지방법원 본원에서는 소송건수가 많지 않아서 특별전담부를 만들기가 쉽지 않을 것이라고 한다(전원
영,“증권관련집단소송법 해설”,인권과 정의 제345호,대한변호사협회,2005.5,69면).

201)StephenJ.Choi, ,pp.1517-18.
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간을 투입해야 한다.만약 원인사실이 없는 것으로 판결된다면 손해액의 입증을 위해
투입된 비용과 노력은 낭비가 되어 버린다.202)
중간판결제는 이런 문제를 해결해 줄 수 있다.즉 재판의 초기에는 원인사실의 존
부에만 심리를 집중해서 신속하게 결론을 내리고 그것을 중간판결로 하는 것이다.손
해액의 입증은 원인사실이 있다고 인정된 사건에 대해서만 진행하게 한다.이 제도는
민사소송법 제186조에 규정되어 있기 때문에 증권관련소송법에서 그것의 적극적 활용
을 선언만 해주면 될 것이다.203)

제제제555장장장 결결결 론론론

우리 증권집단소송법은 유가증권의 거래과정에서 발생한 집단적인 피해를 효율적으
로 구제하고 이를 통하여 기업의 경영투명성을 높이기 위하여 제정되었다.그런데 이
법의 제정과정에서 집단소송에 대한 남소에 우려 때문에 소제기를 어렵게 하는 다수
의 규정이 포함되어 실제로 증권거래과정에서 손해를 입은 투자자들이 소송을 제기하
는 것이 결코 쉽지 않게 되었다.따라서 동 법의 실효성에 대한 의문이 제기되고 있
다.
이와 같은 제한규정을 살펴보면,동 법의 적용대상행위를 법이 정한 범위로 한정하
고 있고,법의 적용대상기업도 일정규모의 자산기준으로 제한하여 그 범위를 지나치
게 축소하고 있다.이러한 제한규정들은 증권투자로 인한 소액다수의 피해자를 구제
하기 위해 제정된 이 법의 취지와 목적에 부합하지 않는다.따라서 ①공개매수신고서,
공고,공개매수설명서와 관련한 공개매수자의 배상책임(증권거래법 제25조의 3)②수
시신고의무 불이행자의 배상책임(증권거래법 제186조 제4항)③자기주식취득․처분신
고서의 부실기재자의 배상책임(증권거래법 제189조의2제5항)④합병․분할․영업양

202)김정호,앞의 논문,250면.
203)김주영,앞의 공청회 자료,111-114면.
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수도 신고서의 부실기재자의 배상책임(증권거래법 제190조의2제3항)에 관하여도 이
를 허용하여야 할 것이다.
한편 우리 법은 대표당사자와 소송대리인이 가능한 한 집단소송에 참여하는 것을
억제하고 있다.미국 집단소송이 대표당사자의 소송관여 횟수를 3년에 5건으로 제한
하였는데,우리 법은 처음 시행하는 단계에서 대표당사자의 소송관여 횟수를 3년에 3
건으로 제한하고 있다.더구나 원고측 소송대리인의 소송 참여제한은 증권집단소송을
전문소송의 영역으로 발전하는 길을 차단하고 나아가 국민의 변호사선택권을 제한하
는 것이며,사적소송에서 국가권력이 피고기업만을 보호하는 편향적인 태도로서 타당
하지 않다.장차 지나친 남소로 인하여 기업이 감당하기 어려운 처지에 이르거나 특
별히 피고기업을 보호하여야 할 만한 사정이 발생하면 그 때 입법을 통하여 제한을
할 수도 있을 것이다.그리고 효율적인 재판을 위해서 전문화된 법원이 필요한 것처
럼 집단소송을 수행하는 변호사도 전문화될 때에 피해자가 효과적으로 구제받을 수
있고 소송의 진행도 원활하고 경제적으로 수행될 것이다.204)
소송비용의 부담은 남소방지의 측면과 적절한 소송의 유인을 제공하는 측면이 동시
에 있는데,집단소송이 소액다수의 피해자를 구제하려는 제도임을 감안하면 대표당사
자에게 과다한 소송비용을 사전에 마련하도록 요구하고,더욱이 패소시에는 피고측
소송비용까지 부담할 경우도 있으므로 이와 같은 과중한 소송비용의 부담은 집단소송
의 제기를 어렵게 한다.따라서 일정 한도 내에서 소액주주들의 피해회복이 가능하도
록 하기 위하여 소송비용측면에서 국가적인 배려가 있어야 할 것이다.그러므로 비용
예납의 유예 및 소송비용의 일부 또는 전부면제를 허용하고,인지액을 행정사건처럼
소가를 정액화하는 것이 바람직하다.
미국은 소장기재요건을 강화함으로써 어느 정도 남소 방지에 효과를 거두었다고 한
다.따라서 우리 법도 단순히 청구의 취지와 원인을 기재하여야 한다고 규정할 것이
아니라,각 소송대상에 따라서 대표당사자가 소장에 피고의 불법행위의 내용을 구체
적으로 특정하고 또 피고의 불법행위에 대한 고의나 사기를 강하게 추정할 수 있는
구체적인 증거를 제시하게 하고,만일 대표당사자가 이러한 요건을 충족시키지 못하

204)집단소송을 수행할 전문원고변호사나 법인이 형성되지 않으면,그 갭을 시민단체 등이 메울 것이고 그
경우에 집단소송을 성공적으로 수행하여 승소하면 시민단체에 성공보수(contingencyfees)를 지급하여야
한다는 주장도 있으나 타당하지 않다.개인적인 불법행위소송을 사회운동단체에게 맡기는 것은 옳지 않
으며,합리적이고 어렵지 않게 변호사들이 집단소송에 참여할 길을 마련하는 것이 타당하다.증권집단소
송의 영역은 공적영역과 사적영역을 공유하지만 공공소송은 아니다.
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면 소송 초기에 소송불허가결정을 함으로써 위협소송으로부터 기업을 보호하여야 할
것이다.
한편 증권집단소송제도가 악용되어 기업을 위협소송의 희생물을 삼으면 기업의 정
상적인 발전이 저해될 가능성이 큰 것도 사실이다.따라서 가치없는 소송으로부터 기
업을 보호해야할 필요가 있다.이를 위해서 소송허가심리를 강화하여 원고로 하여금
피고의 위법행위를 구체적으로 특정하게 하고 동시에 피고의 악의를 추정하게 하는
증거를 제시하도록 하고,만일 원고가 피고의 위법행위를 구체적으로 특정을 하지 못
하거나 피고의 위법행위를 추론할 수 있는 악의나 고의 등에 대한 증거를 제시하지
못하면 소송불허가결정을 내림으로써 피고를 보호하여야 할 것이다.
미국에서 비례책임이 회계사,변호사 등 피고에게는 자신의 과실비율만큼 책임을
부담하므로 유리하지만,충분한 피해배상을 원하는 원고는 이 규정 때문에 충분한 배
상을 받지 못하는 불합리한 면이 있다.한편 연대책임은 인수인이나 감사인에게 회사
감독의 동기를 유발시켜서 사기를 방지하도록 하는 긍정적인 효과를 가져다 준다.
우리 증권집단소송에서 과다한 소송비용의 부담과 대표당사자와 소송대리인의 소송관
여의 제한 등으로 소제기가 매우 어려운 상태에서 비례적 책임을 도입하면 위법행위
에 관여정도가 크지 않은 피고에게는 유리하겠지만 피해자들은 어렵게 집단소송을 제
기하여 판결을 받은 후에 배상을 받지 못할 수도 있다는 점을 감안하여야 한다.그러
므로 남소방지장치로서의 비례책임제의 도입은 필요하지만 각종 제한 규정의 폐지와
연계하여 도입여부를 결정하여야 할 것이다.
우리법이 많은 문제점을 가지고 있고 이해관계자들의 타협에 의하여 만들어졌기 때
문에 불완전하여 과연 이 법이 얼마나 실제로 활용될 것인가에 대한 의구심이 드는
것이 사실이다.하지만 법 시행 이후 긍정적인 효과도 나타나고 있다.기업들은 이 법
의 시행을 계기로 기업지배구조의 개선을 위해서 투명한 회계관행의 수립과 회계담당
자와 법률가의 충원205)등을 통하여 불법행위의 예방을 위해 노력하고 있다.206)이러

205)교수와 변호사 출신이 상장기업 사외이사로 인기가 높아지고 있다.특히 증권집단소송제도 시행에 따
른 대응 차원에서 변호사를 신규 사외이사로 선임하는 상장사가 늘어나는 추세다.사외이사의 직업은 증
권집단소송제의 도입 등과 관련,변호사 출신이 11.4%(279명)로 전년대비 0.5%포인트 증가했고 교수 출
신은 23.3%(567명)로 1.2%포인트,언론인은 1.6%(38명)로 0.2%포인트 각각 늘었다.한국경제신문,"사외
이사,변호사출신 늘고 경영인 줄어",2006.4.4,(www.hankyung.com).

206)최근 언론보도에 의하면 삼성그룹(경제연구소)의 경우 집단소송에 대비하여 분식회계 전문가인 금융감
독원의 기업회계팀장을 임원으로 영입한 사실이 있다.그 외,삼성SDI는 전 세계 사업장을 연결하는 월
단위 재무제표를 도입한 것으로 알려지고 있으며,현대/기아차는 구매․경리 등 모든 재무거래에 온라인
결재를 의무화하였다고 한다.SK는 모든 문서의 공시 여부를 사전 검토토록 의무화하였고 포스코는 관
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한 준비와 노력들을 통하여 결과적으로 우리 기업들이 증권사기 등의 위법행위를 스
스로 차단하여 기업의 투명성을 확보하고 증권시장의 발달에 기여함으로써 얻어지는
이익은 기업과 투자자들이 함께 공유할 수 있을 것이다.미국의 증권집단소송이 기업
의 투명성과 투자자의 보호역할을 수행하여 온 것처럼 우리 증권집단소송이 증권시장
의 선진화에 기여하며,우리 실정에 적합하고 동시에 실효성이 있는 소송제도로 정착
할 수 있는 방안을 모색하기 위하여 노력하여야 할 것이다.

련 부서장과 CFO가 사전 검토․협의하는 공시위원회를 설치한 것으로 알려지고 있다.김화진,“분식회계
범위설정관련 법령의 정비”,전국경제인연합회 증권집단소송사례연구회,2005.4.14,12면.
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