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转型时期我国证券法学研究的

特点及趋势

陈 洁 *

摘要:我国经济社会 /转型 + 转轨 0的形成过程

与特点,深刻地影响着我国资本市场以及以资本市

场法律作为研究对象的证券法学研究的演化进程

与发展路径 "本文梳理了20 年来我国证券法学研

究的基本脉络 , 归纳分析了转型时期我国证券法学

研究的主要特征 ,最后阐述了未来我国证券法学研

究的发展趋势 "

关键词 :证券法 法学研究 发展趋势

尽管我国的市场经济体制已经确立多年 ,各类

市场包括证券市场已取得前所未有的发展 ,但从历

史宏观角度上看 ,我国仍然处于经济社会转型时

期 "就本文论及的证券市场而言 ,其处于转型时期

的结构性特征和阶段性特征表现得尤为明显 ,甚至

可以说 ,我国的证券市场就是在新旧经济体制的剧

烈摩擦和矛盾对抗的夹缝中产生和发展起来的 ,证

券市场的法律制度则是摩擦双方和对抗双方相互

协调 !不断 /磨合 0的结果 "我国经济社会 /转型 +

中国社科院法学所研究员,法学博士"



转型时期我 国证券法学研究的特 点及趋势

转轨 0的形成过程与特点 ,深刻地影响着以资本市场法律作为研究对

象的证券法学研究的演化进程与发展趋势 "在资本市场由无序到有

序 !由低级向高级螺旋前进的过程中 ,法律制度的不完备以及政治 !经

济 !文化等现实因素的交互作用 ,致使我国的证券法学研究呈现出转型

时期特有的 /纠结 0特征 "从整体上分析 !探讨转型时期我国证券法学

研究的特点 ,认真思考商法与市场经济秩序构建所具有的更为直接的

内在关系 ,适时把握我国证券市场跨越式发展进程为证券法学研究提

供的前所未有的历史机遇 ,有助于推动我国证券法学研究的建设性繁

荣 ,进而推进我国资本市场的法治建设 "

一 !我国证券法学研究发展的基本脉络(1993 一2013 年)

法律是法学研究的基本对象 "鉴于我国 /体系前研究范式 0下法

学研究与立法活动内在的关联互动性 ,1. 2以立法的进程作为法学研究 .

的阶段性标志并非仅为清晰直观之便 ,客观上具有相当的合理性 "尽

管我国证券法学领域的研究有其特殊性 ,12 2但大体亦循此轨迹 "故本

文以 19 93 年 4 月 22 日国务院颁布实施的我国第一部调整和规范资本

市场的行政法规 ) 5股票发行与交易管理暂行条例 6(简称 5股票条

例 6)作为证券法学研究的肇端 ,以 1998 年 5证券法 6的出台和 2005 年

1l 2

12 2

参见陈趁:/体系前研究到体系后研究的范式转型 0,载 5法学研究 6201 1 年 9 月第5

期"文章认为,中国特色社会主义法律体系形成之前的法学研究具有 / 立法中心主

义 0特征,即体系前法学研究的主要目的和主体内容是为了满足 当时立法需要并围

绕立法进程而展开 "我国立法实践与法学研究之间存在互动强化机制,经其三十多

年的反复作用 ,在相当程度上形成并固化了体系前研究参与者的研究定势与学术习

惯 "

我国的证券市场是以分散市场尚未形成而集中市场率先形成为特征的" 尽管集中

市场成立之前我国也已经有零星对策性的证券立法,但由于当时理论界对市场经济

的认识相当有限,导致商法在理论上为经济法所 / 吸收 0 ,在立法上为民法所 /包

容 0 "因此 ,在5股票条例6颁行之前我国几乎没有严格意义上的商法学研究,更遥

论证券法学的研究"这也是本文以5股票条例 6的颁行作为证券法学研究肇端的一

个重要的考量因素"
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5证券法 6的修订为节点 ,13 2将我国证券法学的研究进路大致分为三

个阶段 :在第一个阶段 (1993 一1998 年 ) ,由于我国有关证券和公司的

法律制度呈现相互交叠 !分野不明的状态 ,致使证券法学研究很大程度

上附庸于公司法的研究 ,证券法学尚未形成独立的理论体系或学科体

系 "在第二个阶段(19 99 一2005 年) ,证券法学研究大体摆脱了对公司

法的理论依赖 ,学科分野渐次清晰 ,开始形成独立的专业学科并最终促

成了 200 5 年 5公司法 6与 5证券法 6一同修改时公司法与证券法之间立

法协调问题的解决 "14 2在第三个阶段(2005 年至今) ,证券法学研究

日益兴盛繁荣 ,表现为学科建设持续进展 !研究成果丰硕 !法学研究队

伍迅速扩大 !证券法学界参与法治实践增多 ,等等 "

(一)19, 8 年 5证券法6出台之前

我国证券市场自产生以来就一直处于较为混乱的状态 ,不同层次

的立法内容参差不齐 ,执法尺度不一 ,证券市场问题频发 "1992 年之

后 ,我国沪深两大证券交易所在实践层面上的较大发展对制定统一的

证券交易法提出了迫切要求 "针对当时证券市场发育中的经济法问题

进行不同视角的研究 ,如针对证券市场发育困境问题 !证券中介机构专

业化问题等 ,许多人都提出了一些富有针对性的建议ot s 2也有人专门

研究了证券监管问题 ,并就立法原则 !立法内容 !机构体例 !主要制度等

( 3 2

(4 2

我国199 8 年(证券法6的出台和200 5 年(证券法6的修订,是我国资本市场法制建设

的标志性事件"尽管2(X) 5 年仅仅是对5证券法6的修订 ,但此次修订 ,新增 !修改 !删
减涉及上百条法律条文 ,占全部法律条文的一半 ,因而被业界认为 /不亚于法典重

幕 0"从证券法学研究角度观察,虽然我国5证券法6200 5 年的修订 ,是在原有的市

场建构理念决定的法律架构下所进行的以制度技术完善为特征的法律修改,并未在

实质上改变我国证券法制的垂本理念 !基本架构和实施机制,但经过200 5 年( 证券

法6重大修订的洗礼,我国证券法学研究的广度和深度 !研究的墓本框架以及研究方

法等都有了实质性的发展"

主要是指2(X) 5 年(公司法 6和5证券法6一同修订时,其一,把原5公司法) 有关股票

公开分析的申请核准程序 ,由5公司法6移到5证券法6"其二,把公司公开发行新股

和公开发行公司债券的条件,分别由5公司法6移到5证券法6"其三,把有关上市条

件 !上市暂停和上市终止的制度规定, 由5公司法6移到5证券法 6"

钱奕:/困扰中国市场发育的深层原因0,载5法学 61989 年第8 期;刘海波:/证券中

介机构的依法管理 0,载5法学6199 1年第8 期"
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提出了立法建议O[ / 2但因种种原因 , ((证券法 6迟迟未能出台 "在 5证

券法 6长期缺位又呼之欲出的情形下 ,本阶段证券法学的研究整体上

都是围绕 5证券法 6的总体立法思路 !立法架构及证券市场的基本法律

制度做初步规划 "

证券法基本原则在证券法制定以至实现过程中的重要意义 ,是学

者们共同承认并加以推崇的 "但是 ,对于证券法究竟包括哪些具体的

基本原则 ,见解纷呈 "有学者认为证券法基本原则包括 :保护投资者合

法权益原则 ;公开 !公平 !公正原则;自愿 !有偿 !诚实信用原则01 7 2有

学者认为证券法的基本原则包括:公开原则 ;公平原则 ;公正原则 ;高效

原则;保护证券投资者原则;对证券市场实行适度宏观调控原则o[ / 2

尽管出于对证券法的理解和判断的角度不同 ,学者们对各项基本原则

的归纳有所差异 ,但 /三公 0原则却获得高度认同并成为研究热点 "当

时的研究强调 ,证券法律制度的公开应体现三层内涵:第一 ,证券应当

向社会公开发行 ;第二 ,证券发行后 ,应在证券交易场所公开上市交易 ,

禁止非法 /黑市 0交易;第三 ,必须公开与证券发行 !交易相关的一切信

息J g 2由于我国证券市场的发展还处于初级阶段 ,我国立法在贯彻公

开原则时 ,应特别强调对拟披露信息的审查 ,即上市公司公开的有关资

料必须经主管部门审查批准 ,审查合格方准许向市场发布 ,以加强所披

露信息的严肃性和权威性o[ ."2至于证券法上的公正原则 ,大多学者认

为 ,是指在证券法的制定与实施中 ,有关证券法律制度的制定与执行应

当力求公正 "另外也有观点认为 , /公正的原则 ,主要是指证券主管机

关和证券商的自律组织(含证券交易所与证券商协会)对证券市场进

行监督和管理时 ,对于证券市场的每一位主体 ,都应当是不偏不倚 !一

( 6 ]

17 2

( 8 )

19 2

110 2

莫志成:/制定证券交易法构想 0,载5法学季刊61987 年第2 期;陈陵:/试论证券管

理立法0,载5法学杂志619 88 年第5 期"

周友苏主编:5证券法通论 6,四川人民出版社 19 99 年版 ,第128 页以下"

宁新晨 !刘俊海:5规范的证券市场) 证券的法律分析6 ,贵州人民出版社 199 5 年版 ,

第12 页以下"
黄仁杰:5证券法律制度与实务6 ,法律出版社 1997 年版 ,第 19 一20 页"

徐冬根:/证券法制的 -三公原则 0 . ,载徐明 !郁忠民主编:5证券市场若干法律问题

研究6 ,上海社会科学出版社1997 年版"
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视同仁的 ,不得因其身份不同而差别对待 0"1川

由于我国立法的疏漏以及诚信机制的缺失 ,证券市场欺诈行为猖

撅 "对证券欺诈行为法律规制的研究与我国证券市场的发展相伴相

随 ,并成为证券法学研究的永恒话题 "当时国内理论界对是否要对内

幕交易 !操纵市场等证券欺诈行为进行法律规制 ,已经取得了比较一致

的意见 ,但在内幕交易的主体范围 !内幕信息的界定 !内幕交易者的主

观心态以及操纵市场的主观要件等方面还存在一定的分歧 "因此 ,在

此方面的研究主要从刑法学构成要件理论的角度 ,对证券违法行为进

行界定 ,其中对内幕交易 !操纵市场行为的研究较为集中深入 "有研究

表明 ,内幕交易有两种故意的情形 :一是故意隐瞒内幕信息并据此进行

证券交易;二是故意向他人提供内幕信息或窃取内幕信息从而进行内

幕交易J .22也有观点认为 ,行为人只要知悉了内幕信息而从事相关交

易行为即构成内幕交易 ,无须证明交易者从事交易的主观心理及交易

行为的后果(是否获利)otl 3 2在认定某一交易行为是否构成 /操纵 0

时 ,动机因素不具有实质意义 , 目的要素才是操纵行为的构成要件J .4 2

这些研究客观上都体现了证券法理论与实践的并行互动 "

信息公开制度是证券法的核心制度 "证券市场的发展使学者们逐

渐意识到 , /公开性的证券市场是形成证券公平价格的基础 0 , /公司信

息公开是防止证券欺诈的重要因素 0挤.52证券市场失灵的客观存在是

信息披露制度存在的经济基础 "设计我国信息披露制度 ,在价值选择

上必须兼顾效率与公平的双重目标 ,实现二者和谐内在的统一 "政府

在运用信息披露制度干预证券市场时 ,应着重从以下几方面发挥作用:

第一 ,创造公平竞争环境 ,建立规范完善的信息披露制度;第二 ,裁决纠

宁新晨 !刘俊海:5规范的证券市场 ) 证券的法律分析 6 ,贵州人民出版社 199 5 年

版 , 第 13 页"

陈晓:/论对证券内幕交易的法律规制 0 ,载 5民商法论丛 6(第 5 卷 ) ,法律出版社

199 7 年版口

杨志华:5证券法律制度研究6 ,中国政法大学出版社 199 5 年版 ,第304 页"

沈厚富: /证券交易市场操纵行为的法律分析 0 ,载5民商法论丛 6(第7 卷) ,法律出

版杜 1997 年版 "

王保树: /发行公司信息公开与投资者的保护 0,载王保树主编:5商事法论集 6(第1

卷) ,法律出版社199 7 年版 ,第279 一28 0 页"

! -Jk卫J .
.且2,.,.里

尹,-J万.-

(13 2

(14 2

115 2
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纷 ,制裁违法行为 ,保障信息披露制度的贯彻实施;第三 ,维护投资者权

益 ,促进证券市场发展o[ ./2这一制度所依据的原则可被归纳为三点:

(l) 充分性和完整性;(2) 真实性和准确性;(3) 及时性 "中国的证券

立法和证券管理部门应当在强制性信息披露制度及其相关问题 ,如信

息传播的广度 !深度 !及时性和可比性等问题 ,以及对蓄意违反信息披

露法规的调查和处罚等问题上投入最多的关注和最大的努力 ,意图使

市场日趋成熟 ,最终将政府从社会成本很高 !自身风险极大 !吃力不讨

好而又烦不胜烦的日常经济决定和具体市场运作中解放出来华., 2有

学者对上市公司信息公开的基本原则进行了分析 ,指出上市公司在公

开其信息时 ,应当贯彻主要包括真实原则 !充分原则 !准确原则和及时

原则011 82

总体而言 ,由于受时代背景和证券立法实践的约束 ,该阶段证券法

学研究广度有余 ,深度不足 ,尤其对具体制度的探讨相对粗浅 !零散 ,缺

乏深人的法理分析 "但学者们对市场实践的关注以及运用学理资源的

探索 ,为证券法的出台提供了必要的学术准备 "

(二)19 , s 年 5证券法 6颁行至20 05 年 5证券法 6修订之前

1998 年 5证券法 6的颁行 ,对我国证券法律体系建设以及证券法学

研究的发展意义非凡 "以5证券法 6的颁行为契机 ,我国证券法律规范

内容急速增多 ,致使证券法律体系成为商法部门最为庞大最为复杂的

规范集合 "在资本市场规模快速扩大的大背景下 ,以证券法律制度为

支撑的证券法学研究获得了前所未有的发展机遇并展示了务实创新 !

开放进取的研究态势 "

本阶段的证券法学研究从前期相对关注宏观基础性的理论问题 ,

逐渐转向具体微观制度的阐述 ,同时注重借鉴域外经验 ,尤其英美成熟

市场的先进经验 ,对 5证券法 6实施过程中出现的关键性问题展开循序

渐进的研究 "

张忠军:/证券市场信息披霉制度基本问题探讨 0,载5中国人民大学学报 6199 6 年第

l 期 "
高西庆:/证券市场强制性信息披薄制度的理论根据 0,载 5证券市场导报 6199 6 年第

10 期 "

陈趁:/上市公司信息公开的基本原则 0,载5中国法学 6199 8 年第1 期"

叫[lv]

(18 2
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由于我国特殊的国情以及政府主导型的证券市场运行机制 ,对我

国证券市场监管理念 !职能定位以及监管权力的合理行使等问题进行

符合国情的研究探讨尤显迫切 "具体的研究成果主要包括:第一 ,关于

证券市场监管基本理论的研究 ,包括运用公共选择理论 !不完备法律理

论等探求我国证券监管不力的症结 ,为管理层提高证券监管效率 ,给投

资者营造公平 !高效的投资环境提供新的思路 "对证券监管理念 ,有学

者指出,如果说 ,在制度不完善状态下较多的政府行为和行政干预在某

种意义上是新兴市场的共性 ,那么 ,现阶段 ,随着我国进人后股权分置

时代 ,资本市场的市场化趋势已是必然 "这就要求在监管理念方面 ,必

须坚持市场化的方向 ,逐步放松行政管制 ,把证券监管从原先带有强烈

计划色彩的控制风险思路转向遵循市场运行规律的揭示风险的思

路 ,1.92把预防和惩处市场不当行为作为主要目标 ,把确保市场的流动

性和透明性 !市场信息的有效性作为监管重点 "这种由证券监管机构

充任证券市场调控者的监管思路 ,在市场化 !国际化的背景下无法实现

对资源的优化配置和对市场的有效监管 ,同时限制了市场机制的自我

调整能力 ,制约了市场主体的行为自由 ,挤压市场的发育空间 ,影响了

市场的健康发展otz 01 第二 ,关于我国证券市场监管体制 !模式及现状

的研究 "从分析我国证券市场监管体制的现状和存在的问题人手 ,提

出一些具体的改革措施和模式设计 "有研究指出 , 目前我国证券市场

监管体系的最大缺陷在于监管功能错位 ,监管权力与监管职责过于集

中于政府监管部门 "这种监管功能的错位 ,给证券市场造成的潜在风

险就是证券市场关系理不顺 !市场发展也难以遵循市场规则o[z . 2尤其

是证券监管机构充任证券市场调控者 ,会使一些原本属于市场的权利

无法得到落实 ,仍然保留在证券监管机构的监管权限范围之内 ,这样会

制约市场主体的行为自由 ,挤压市场的发育空间 ,不能充分发挥市场的

自我发展 !自我调控机制 ,影响市场的健康发展O[侧 第三 ,关于证券市

119 ) 黄运成等:5证券市场监管理论 !实践与创新 6 , 中国金融出版社 200 1 年版, 第21 9

页"

120 2 高西庆:/论证券监管权 0,载5中国法学62(X) 2 年第5 期"

121 2 / -中国证券市场国际化问题研究报告 .之四0 ,载5上海证券报6200 3 年9 月 11 日"

122 2 高西庆:/论证券监管权 0,载5中国法学 6200 2 年第5 期"
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场具体监管制度的国际比较研究 "主要是审视我国证券市场具体制度

建设的疏漏 ,借鉴国际经验 ,吸收国外成熟监管制度的有益启示 ,取长

补短 ,洋为中用 "

对居于证券市场核心地位的证券交易所 ,学界持续关注 "其中 ,对

证券交易所的性质 !组织结构的变革 !行政监管与自律管理的协调等方

面的认识不断深化 ,研究成果颇丰 "证券交易所在证券市场活动中扮

演的角色具有复合性 :它既是一个集中交易场所 ,又是由众多证券从业

机构组成的市场自律组织;它既是市场运营组织 ,又是市场监管机构 "

证券交易所可谓集市场职能和监管职能于一身的特殊市场主体 "证券

交易所这种双重属性和多重角色的特征正被广为认识和接受 "不管新

兴市场还是成熟市场 ,证券交易所的基本功能不外乎两个 :一是为证券

集中交易提供场所设施 ;二是为维护证券市场交易秩序而承担监管职

责o[23) 至于交易所监管权力的来源 ,有学者认为 ,从历史发展和理论

角度看 ,多属于交易所作为独立主体应当享有的自治权 ,国家法律对这

些权利进行规定 ,意味着法律对交易所享有自主权的认可和保护 ,与其

说是自律监管 /权力 0的来源 ,还不如说是对交易所自律监管 /权利 0的

确认0124]

关于交易所的组织形式 ,公司制交易所和会员制交易所的差异主

要表现在三个方面 :所有权结构 !治理结构及经营目标J川 关于我国

证券交易所的改革方向 ,主流观点认为 ,应借鉴各国交易所非互助化改

制经验 ,对我国交易所进行股份化改造 1川 ,使其与当今世界证券交易

所公司制改革潮流相一致 "

对我国行政监管与交易所自律关系上存在的问题 ,学者们的认识

颇为一致 ,即自律管理机制和职能没有真正到位 "具体表现为 :(l) 在

123 2

(24 2

彭冰 !曹里加:/证券交易所监管功能研究0 ,载5中国法学62(X) 5 年第1 期"

徐明 !卢文道:/从市场竞争到法制墓础:证券交易所自律监管研究0 ,载 5华东政法

学院学报62(X) 5 年第5 期"

谢增毅:/证券交易所组织结构和公司治理的最新发展0,载5环球法律评论62以拓年
第 2 期 "

于绪刚:5交易所非互助化及其对自律的影响6 ,北京大学出版社 200 1 年版,第20 1

页 "
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法律上 ,证券市场自律管理缺乏应有的地位 "我国证券法所规定的证

券市场监管 ,基本上是以行政监管为主 ,对自律监管未作系统性表述 "

(2) 在主体资格上 ,证券市场自律管理组织独立性不够 "证券交易所

和证券业协会都带有一定的行政色彩 ,通常被看作准政府机构 "

(3) 在职责分工上 , 自律管理与政府监管的权限不够明晰 "在对证券

市场监管的过程中 ,自律组织与证券行政主管机构对证券市场监管的

权力边界不够清晰 ,职责分工和监管机制还没有理顺 ,有的地方存在交

叉或重叠 ,有的地方出现了缺位或越位0127 2

民事赔偿制度是实现保护投资者利益的最重要 !最根本的途径 "

在民事责任的制度体系和理论领域中 ,证券民事责任以其内容丰富 !结

构复杂 !特征明显 !作用重大而引起理论界和实务界的高度重视和广泛

研究 "我国对该问题的研究大体上从两个层面上展开讨论 :一个是技

术层面上的 ,就是从立法技术角度研究如何建构民事责任制度 ,例如证

券法上民事责任的性质如何界定 ,证券违法行为的构成要件如何确定 ,

更为具体的 ,是研究证券违法行为造成的损失怎样计算 ,具体的诉讼制

度如何设定 ,等等 "学者们结合证券市场的特殊性 ,运用民法学的原

理 ,借鉴美国发达的证券法律制度 ,将证券民事责任置于侵权责任法的

逻辑脉络中进行研究J28] 例如 ,有学者通过对各类证券欺诈行为构成

及危害的分析 ,系统阐释了证券欺诈侵权损害赔偿制度挤292另一个是

观念层面上的 ,就是在立法理念上研究和讨论证券法为什么要规定民

事责任制度 ,民事责任制度在证券市场监管机制中应处于何种地位 ,证

券法上规定的民事责任制度要达到何种法律效果 ,等等 "这两个层面

是互相联系 !互相影响的 ,并且立法理念上的认识与选择会决定立法技

术上的选择与运用 "证券民事责任的研究从制度层面的探讨深人到理

论层面的反思 ,推动了证券立法与司法的变革 ,[s0 2更重要的是使证券

法律保护投资者的根本诉求落到实处 "20 03 年 1月 巧 日,最高人民法

127 2 朱从玖:/建立和发展证券市场自律管理体系 0,载5经济法学 !劳动法学 6(中国人民

大学报刊复印资料)20() 3 年第 11 期"

128 2 郭锋:/虚假陈述侵权的认定及赔偿 0,载5中国法学62(Xj 3 年第2 期"

129 ) 陈洁:5证券欺诈侵权损害赔偿研究6 ,北京大学出版社2的2 年版"

130 2 奚晓明 !贾纬:/证券法上民率责任的丰富与发展 0,载5法律适用 62(X) 5 年第 12 期"



转型时期我国证券法学研究的特点及趋势

院颁布了5关于审理证券市场虚假陈述的民事赔偿案件的规定))( 简称

5规定 6) ,就是在学者研究成果的推动下 ,使我国证券民事赔偿案件的

审理有了实质性突破 "

归纳本阶段的学术研究 ,总体上呈现了由一般到具体 !由宏观到微

观的研究趋势 "突出特点是学者们善于借鉴国外证券立法的成功经

验 ,热衷于证券法具体制度的专题性研究 "这种分散的点到点的比较

分析研究 ,固然有细致人微的好处 ,但难见体系化的整体性 ,严重缺乏

由点到面的宏观把握以及高屋建领式的对某项制度未来发展的探讨和

分析 ,凸显了我国证券市场发展过于迅速导致的应急性立法和应景性

学术研究的弊端 "

(三)2005 年 5证券法 6全面修订之后

20 05 年 10 月 27 日,十届全国人大常委会第十八次会议对 5证券

法 6进行了全面的修订 "此次修订 ,对于一些涉及市场运行机制的事

项 ,诸如分业经营还是混业经营 !融资融券交易 !证券业务许可等 ,提供

了更适当的制度空间 "同时 ,增加了证券监管机构的权限,强化了证券

行政责任制度 ,进一步完善了证券民事制度体系 ,等等 "针对修订后的

5证券法 6进行必要的评价反思是该阶段证券法学研究的主流 ,只是本

阶段的反思注意与立法和司法实践的相互呼应 ,因而更具理论意义和

现实价值 "

虽然修改后的5证券法 6进一步加强了证券市场监管体制 ,但从修

改的制度内容分析 ,修改后的 5证券法 6只是对现行证券市场监管体制

予以量的加强 ,而没有实现质的改变 "尤其是修改后的 5证券法 6并没

有改变原有的监管理念与监管机制 ,相反 ,却是在保留原有的监管模式

的前提下 ,通过广泛增加监管机构的权限 ,致使证券监管部门成为上市

公司主管机关和证券公司的行业主管部门之趋势得到进一步加强 "面

对现实的证券市场监管体制中,证券监管机构与其监管对象之间关系

异化现象 ,证券的适度监管成为学者关注的焦点 "有学者指出 ,造成市

场监管机构向行业主管部门转化这种现象的原因 ,主要是在市场经营

和市场调控职责的促使下 ,形成的对监管对象 /过分关心 0和监管方式
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/深度介人 0所造成的户 .2就监管机构与上市公司关系而言 ,证券监管

者在推动上市公司内部公司治理完善方面所扮演的角色非常重要 ,关

键是应厘定监管权限 "证券监管定位应该根据经济体不同历史阶段所

处的不同环境做出适时的变更 "从整体上看 ,过去十多年来 ,中国证券

监管者的积极引导对上市公司治理水平提高 !治理机制完善发挥了至

关重要的作用 "然而 ,中国证券监管的外部环境已经发生了很大的变

化 ,面对已经变化的外部环境与挑战 ,证券监管定位需要做出调整 "解

决监管体制内部冲突已经成为证券监管者所面临的迫切任务 "新老制

度移植所导致的体制内冲突在上市公司内部治理方面表现得尤为突

出 "鉴于大多数上市公司股权结构仍没有得到根本性改变 ,因此证券

监管重点也就不可能发生根本性转移 ,即仍为防范内部人控制问题 "

在上市公司内部治理结构框架初步搭建的情况下 ,证券监管者应着重

对公司高管人员与控股股东进行监管0132 2

尽管随着 200 5 年 5公司法 6和 5证券法 6的联袂出台并实施 ,我国

证券民事赔偿制度的基本架构从单纯倡导到探究其具体构成 ,从最初

局限于虚假陈述拓展到内幕交易 !操纵市场并最终形成相对完善的证

券民事责任理论体系 ,1332但相当多学者认为 ,在我国这样一个以行政

监管为主导的证券市场制度体系中 ,民事责任制度始终未能获得应有

的地位 ,始终未能发挥其应有的制度功能 " 目前证券法学界面临的最

突出的问题就是如何把这些基本制度落到实处 "2005 年5证券法 6系

统地确立了虚假陈述的民事赔偿责任机制 ,对虚假陈述民事责任的主

体 !责任类型和归责原则进行了系统的梳理和归纳 ,尤其把归责原则给

明确化了 ,例如对于违反信息公开义务的民事责任 ,依据相关主体的地

位与作用 ,分别规定了无过错原则 !过错推定原则和过错原则 "对内幕

交易 !操纵市场 !欺诈客户等行为 ,直接规定了民事责任 "但在证券立

法的技术上 ,仍有很大的改进余地 "如对内幕交易民事责任制度 ,还缺

1312

t32 2

[33 2

陈趁:5证券法专题研究6 ,高等教育出版社2创沁年版 ,第20 8 一21 0 页"

焦津洪 !丁丁 !徐普: /论我国证券监管者对上市公司内部公司治理的监管权限之界

定 0,载5公司法与证券法论丛 6第2 期"
张文显 !黄文艺主编:5中国高校哲学社会科学发展报告 6 ,广西师范大学出版社

200 8 年版 ,第 168 页 "
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乏损害行为与损害结果之间因果关系推定的规定 ,使得有关的民事责

任制度实际上缺乏可操作性 "

时至今日,在理论界 !实务界对证券法主要问题不断深人研究的基

础上 ,再次修订 5证券法 6的呼声渐次高涨 ,各种修订建议与方案迭

出J34 2就这些研究成果来看 ,学者们沿袭了从实践中的一些具体问题

人手 ,以解决具体问题为导向的研究思路 ,类似专题性的研究无论是广

度还是深度尚显不足 "绝大多数的研究成果还是在既有的证券市场建

构理念特别是监管理念所决定的法律架构下 ,侧重于制度技术完善的

拾遗补缺式的法律修改 ,能够从我国证券法的建构理念 !体系框架 !功

能措施和实施机制进行 /贯通式 0本土化思考的成果凤毛麟角 "此外 ,

证券法学界相当程度上以 /经院式 0的研究方式思考市场实践问题 ,致

使汗牛充栋的研究成果因与实践严重脱节被束之高阁 "如何消化吸收

我国证券市场国际化进程中创造出来的新经验和新形式 ,然后进行

/具有中国特色 0的创新 ,及时推动我国证券立法的不断修改或完善 ,

学界任重道远 "

二 !转型时期我国证券法学研究的主要特征

经过二十余年的持续努力 ,我国证券法学在立法建构 !学术研究 !

司法实践等方面均取得了空前的成就 ,逐渐形成了一个具有中国特色

的独立的证券法学部门 "仅就学术研究而言 ,据不完全统计 ,近五年来

我国出版的证券法学研究专著近百部 ,除此以外 ,每年在学术刊物上发

表的证券法学论文更是数以百计 "证券法学大有异军突起而与公司法

学比肩成为商法学中 /显学 0之态势 "然而 ,全面审视二十余年来我国

证券法学的研究成果以及证券法学界的学术活动 ,我们会发现 ,随着我

国资本市场广度 !深度的双向拓展 ,我国的证券法学研究愈加陷人一种

局促 /纠结 0之境 ,证券法学研究表面繁荣之下隐忧重重 "

134 ) 例如,上海证券交易所主编:5证券法苑 6(第5 卷 )(上 !中 !下) ,法律出版社201 1 年

版 "
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(一)法学研究对市场实践缺乏足够的回应力

商事现象的活跃性与商事立法滞后性之间的矛盾是商法研究永恒

的难题 "灵活多变的商事实践呼唤具有强大回应力的法律规则 "所谓

/回应力 0,是指法律满足调整对象利益需求的反应频率和反应范围 "

一般来说 ,法律规则对调整对象的利益需求反应越及时 !越充分 ,其回
应力就越强 ,反之则弱 "只有当法律规则对其调控的社会生活具有足

够积极回应的能力 ,才能在法律规则与社会生活之间形成一种 /检讨

性互动 0,通过收集这种 /检讨性互动 0反馈的信息 ,最终促成法律规则

朝着符合社会需求的方向实现改进 "如果法律规则的回应力太弱 ,不

能及时感知社会生活中的利益诉求 "长此以往 ,法律一直保持迟滞现

象 ,则利益主体间的冲突会因规则的漠视而恶化 ,最终影响社会秩序 !

交易关系的安定性015 52

不仅在商事实践与法律规则之间 ,在商事实践与法学研究之间同

样存在回应力规律 "在经济转型与机制转轨的新兴市场 ,商事实践对

法律规则以及法学研究的回应力要求更高 "就我国而言 ,我国资本市

场的规模与质量的巨大变化以及短时期内极高密度的立法 ,不仅需要

法学研究解释这些立法并对证券立法规范发生变动的原因 !机理以及

变动后的效果做出合乎法理 !符合实践的阐释 ,更需要法学研究能够揭

示证券立法在某些方面不能回应社会需求的缺陷 ,提示未来法律规则

的改革方向和未来证券法的行动方向 "然而 ,面对 日新月异的证券市

场实践 ,法学研究的亦步亦趋却是转型时期我国证券法学研究的实然

状态 "我国证券市场曾有一个非常流行的说法 , /在十几年的资本市

场建设中 ,中国已经走过了西方国家几十年甚至上百年的发展历程 ,有

些方面业已达到国际先进水平 ,资本市场建设成就喜人 0J362尽管这

样的提法忽略了资本市场发展中某些不可能一魔而就的要素 ,然而 ,相

对于高速发展的证券市场而言 ,我国证券法学研究的滞后性 !附属性却

是有 目共睹的 "一方面 ,证券法学研究静态化的视角和 /经院式 0的研

135 2 蒋大兴 !谢飘:/公司法规则的回应力) 一个政策性的边缘理解 0 ,载5法制与社会
发展62012 年第3 期"

136 2 参见中国证监会主席郭树清在/ 亚洲金融论坛 0上的演讲:/建设一个更加开放更加
包容的资本市场 0,载证监会网站 , w ww .cs 代.go v.cn ,201 3 年 1 月 14 日访问"
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究方式难以适应不断变动的市场环境 ,致使证券法学研究与市场实践

严重脱节的现象并不鲜见;另一方面 ,我国的证券法学研究往往是紧跟

着法律与政策的变化来选择理论研究的重点 ,解释法律与解说政策成

为转型时期证券法学研究最主要的学术任务 "至于从市场发展的规律

以及法学理论本身出发 ,发挥法学理论对市场实践的指导 !引领作用尚

需时日"

推究我国证券法学研究对市场实践缺乏足够回应力的成因 ,一个

非常重要的方面在于我国法治现代化实现路径的特殊性 "改革开放以

来 ,我国法治建设始终围绕经济建设大局进行 ,为经济建设保驾护航 ,

法学研究紧紧跟随我国法治建设的步调 "在这样的实现路径下 ,经济

实践 !法治实践 !法学研究之间呈现单向递进线性关系 "这种递进线性

关系决定了法学研究实际上处于某种被动的附属地位 ,处于传导链条

的最末端 "法学研究的这种附属性特点 ,使得法学理论落后于法治实

践 !法治实践落后于经济发展实践的差序发展现象特别明显 ,甚至会出

现理论与实践两张皮 !法治建设与经济建设两张皮的现象015 7 2此外 ,

我国长期缺乏商法的传统与商事研究积累的薄弱 ,致使证券法学理论

对于市场实践反映出来的许多问题缺乏必要的知识准备 ,更逞论去发

挥理论对市场的引领作用 "可以说 ,法学研究对市场实践缺乏足够的

回应力是我国经济发展模式与法治现代化路径给证券法学研究带来的

最大挑战 "

(二)体系化研究的极度匾乏与碎片化研究的相对繁荣

目前 ,我国经济社会的转型已经进人全面加速时期 "在一个市场

关系更加复杂 !价值取向多元 !规则频繁变动的加速转型时期 ,我国的

法制发展面临严峻的挑战 "能否顺利实现制度性跨越 ,根本上取决于

法律制度基本原则与基础理论的成熟程度 "然而 ,经过二十多年的发

展 ,我国的证券法学还远未形成一种立足于中国现实 ,能够真正解决中

国实际问题的功能完备 !逻辑自洽的理论体系 "证券法领域的一些基

础性问题 ,例如在目前的市场环境下 ,应该如何看待证券法学的基本定

位 !基本方法和基本走向等事关证券法学未来发展的奠基问题尚未引

1372 周汉华:/从原则和理论出发 ,推动法治变革 0,载5法学研究 6201 1 年第6 期"
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起足够广泛和深人的思考 ,对如何沿着证券法的制度目标选择 !功能措

施预设以及实施机制设置的逻辑路径 ,全面立体地展开证券法的修订

依旧缺乏整体性的思考 ,证券市场法治生态及其理论框架的体系化的

梳理也未见端倪 "与此相反 ,证券法学中 /碎片化 0的研究却颇为 /繁

荣 0"所谓 /碎片化研究 0,是指我国证券法学研究中尽管不乏针对某

一具体制度或某一程序环节而进行的技术性的针对性研究 ,但整体上

缺乏根据证券市场的应有建构理念确定证券法的应有功能 ,根据证券

法的应有功能确定其制度结构的体系性的建构性研究 "实践中 ,在许

多本土性的问题还远没有厘清的情形下 ,域外各种观念和知识经验的

借鉴就纷至沓来 "这种碎片化研究的繁华一定程度上掩盖了我国证券

市场上的许多重要问题还没有在本土化的意义上进行有效提炼和思考

的现实 "

我国证券法学体系化研究极度匾乏的一个重要标志就是证券法学

基础理论研究的薄弱 "从成熟市场法学研究的发展轨迹看 ,规则的建

构通常是以充分的基础理论研究成果作为基石 ,规则内容是在基础理

论的指引下经过充分的论证而形成 ,这样的规则形成过程无疑有利于

克服和抑制规则建构的盲目性及非理性因素J3/2但是 ,由于我国证券

法学赖以产生和成长的制度背景的特殊以及学界知识整合能力的匾

乏 ,我国证券法学基础理论研究的实质性拓展只能是在规则研究发展

到一定阶段才能出现 "这样的逆向发展固然与我国的法治现代化路径

一脉相承 ,但却不能满足我国 /新兴 +转轨 0的资本市场发展的内在需
求 "在我国现阶段经济转型时期 ,由于证券法律规则是在短时期内的

爆发式的增长 ,渊源众多 !形式多样 !制度结构日趋复杂的规则之间的

抵梧矛盾之处在所难免 ,因此必须以理性的说服力并诉诸于公认的基

本价值来解释 !协调现行法 ,从而使错综复杂的法律规则所建构的法律

秩序能够尽量成为一个无矛盾的统一体 "在这样的市场需求背景下 ,

尽管法律规则仍然是基础理论研究的对象 ,但基础理论研究的内容已

不能局限于对规则的简单诊释 ,而是要对规则的建构原理进行必要的

论证和解释 ,还要为具体制度的设计以及司法实践中相关问题的解决

138 2 舒瑶芝:/ 多元 -法律 .构成与法学研究多元化 0 ,载5法学研究 6201 2 年第5 期"
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提供价值判断的依据 ,尤其是要对现行法至关重要的基本价值 !基本原

理 !基本规则作体系性的阐释 "从这个意义上说 ,理论研究作为规则建

构的终极目标 ,证券法基础理论研究的体系得以构建 ,证券法学学科体

系才算真正得以确立 "

导致我国证券法学基础理论研究薄弱的原因 ,很大程度上可以归

咎于我国欠缺市场经济以及商事法治的传统和历史 ,尤其是长期以来 ,

我国法学界在商事法治方面重实务 !轻理论 ,在我国创建以及应用商事

法律包括证券法律的过程中 ,始终缺乏较充分的法理准备 "此外 ,作为

从经济体制改革和经济转型过程中逐步成长起来的商事法治 ,包括证

券市场法治 ,在基础理论研究方面始终未能摆脱国家政治 !政策乃至行

政权力的影响和局限 "毋庸讳言 ,我国证券市场法律及其实际运行效

果和相应的理论研究之间的割裂 ,证券市场法治本身欠缺深度的法学

理论支持的状况与我国资本市场长期健康可持续发展的目标是不相适

应的 "

(三)大规模域外经验的移植与本土化思考的缺失

在我国体系庞大 !内容复杂的法律体系的建构过程中,立法所需要

的具有当代性的本土资源远未达到 自给 自足的程度 "因此 ,以引进和

借鉴为目的的 /比较法的研究多于本土资源的挖掘 0J392然而 ,实践中

令人忧心的是 , /比较法的研究 0某种程度上被 /移来主义研究 0所替

代 " /移来主义研究 0是指在研究 !介绍引入外国有关制度时缺乏问题

意识和国情意识 ,缺乏针对性和可适用性 ,缺乏基于中国问题意识出发

的深层思考o[侧 有学者更为尖锐地指出 ,中国今天的法律变革已经简

化为一种直接的域外规则抄袭或者 /闭门造车 0,简单的规范抄袭可能

是立法机关直接进行 ,也可能委由学术机构间接进行 ,这同时使得有海

外留学背景的法学人才 ) /翻译法学家(者) 0大有用武之地o[. 门 可

以说 ,域外经验的 /信手拈来 0与中国问题的 /浮光掠影 0成为转型时期

我国证券法学研究的又一突出问题 "

139 ) 陈邀: /体系前研究到体系后研究的范式转型 0,载5法学研究620 11 年第5 期"

14o 2 舒瑶芝:/ 多元 -法律 .构成与法学研究多元化 0,载5法学研究6201 2 年第5 期"

141 2 蒋大兴 !谢飘:/公司法规则的回应力) 一个政策性的边缘理解 0 ,载 5法制与社会
发展620 12 年第3 期"
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一般而言 ,法律移植分为技术移植和制度移植两个层面 "移植成
功可能性较大的是证券市场的技术性制度 ,如信息披露制度 !交易程序

规则 ,等等 ,这些制度在西方国家是通过投资者长期重复博弈和市场优

胜劣汰的漫长过程演化而来的 ,具有同质性 ,较少受到各国特定的法律

和政治体制 !文化和历史等因素的影响 ,所以移植简便有效 "但有些制

度 ,如监管体制 ,涉及一个国家的宪法根据 !政治文化传统 ,等等 ,不能

直接移植 ,而要深人考察将要移植与借鉴的规则与本国的历史 !文化传

统 !社会意识 !经济发展的程度及本国未来发展走势等是否存在较好的

协调性 "否则 ,盲目移植就会出现与预期目标相背的负效应 ,或者因根

本不适应本国国情而形同虚设 "

霍姆斯曾言 : /法包含着一个民族经历多少世纪发展的故事 ,因而

不能将它仅仅当作好像一本数学教科书里的定理 !公式研究 "为了知

道法是什么 ,我们必须了解它的过去以及未来趋势 ".,1侧 客观而言 ,任

何国家和地区的法律体系都具有相对独立性 ,法律的移植必须基于特

殊的民族环境 ,必须基于拟模仿法律在本国所要发挥的作用 ,必须基于

法拟所调整的对象之性质及其与国家安全 !经济持续发展之内在关系 "

被选定的法律移植客体能否给移植国带来预期收益 ,不仅取决于该移

植客体的融合力和移植国法律体系的亲和力 ,还取决于法律移植国的

经济形态 !文化传统 !政治制度等因素 "而后者往往因其本土色彩而更

具决定作用O[侧 反思我国证券立法及证券法学研究之发展 ,虽然 1998

年证券立法以及 20 05 年修法时都有大胆借鉴 , /熔各种有用制度于一

炉 0的设想 ,但大陆法系或英美法系中的具体制度是在其特有的市场

机制 !法律体系和文化环境中发挥作用的 ,现行证券法中所借鉴的各种

具体制度在我国的市场环境和法制环境中 ,因缺乏体系配合和环境支

撑而未能发挥其预期功能 ,特别是不能有效发挥制度功能的系统效应 "

以证券民事赔偿制度为例 ,虽然证券法也试图通过强化民事诉讼机制

来助力实现证券市场正义与秩序 ,但集团诉讼机制迟迟不能建立 ,使得

(42 ] o liver W e耐 el l H olm es ,八e Cb n00on 切 w , H arv a川 U nivers ity Pre ss , 1963 , P.5.

143 2 黎四奇:/金融创新与金融法律创新互动关系的法理学视角分析 0,载5湖南公安高
等专科学校学报)2(X) 7 年第4 期"
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证券民事诉讼机制根本发挥不了应有的功效 "因此 ,虽然学者们还在

努力弥补证券民事责任制度的技术缺陷(如缺乏因果关系推定制度 ) ,

但在整体上存在行政抑制司法的证券法制环境中,即使引进了因果关

系推定制度 ,也难以发挥其应有的制度功能o[叫

如果说在对域外经验缺乏全面了解的情况下 ,介绍 !引进域外经验

并以域外经验作为样板去分析解决中国问题是我国社会主义法律体系

形成之前我国证券法学研究初级阶段所必经的历练 ,那么 ,时至今日,

在我国社会主义法律体系形成之后 ,在对域外资源的利用上 ,将 /样板

在先的外审式研究范式转换为实践导引的内省式研究范式 0,1侧 在立

足本土与追求国际视野之间创造出解决中国问题的理论和制度体系乃

是证券法学研究的应有追求 "

三 !寻求未来我国证券法学研究的增长点

我国资本市场经过二十余年 ,尤其是近五年的快速发展 ,已经从

/新兴加转轨 0的市场逐步向 /成熟市场 0迈进 ,资本市场的法治化 !市

场化和国际化的要求越来越高J46) 证券市场的新情况 !新特点不仅需

要从法律上作进一步的回应 ,对证券法学研究而言 ,强调面向市场实践

的理论研究 !立足中国问题的比较研究以及实现制度目标 !功能与技术

设计之间逻辑自洽的体系化研究是对未来证券法学理论秩序的期待 ,

而体系性的研究思维 !自主型的研究进路以及多元化的研究方法将成

为未来我国证券法学研究的新的增长点 "

(44 2 陈趁 !陈洁: /证券法的功效分析与制度重构 0 ,载<环球法律评论 6201 2 年第5 期"

145 2 陈趁:/体系前研究到体系后研究的范式转型 0 ,载5法学研究620 11 年第5 期"

146 2 截至目前 , 我国现行有效的资本市场法规文件已达 527 件 ,加上大量的自律规则 , 资

本市场的法律规范超过 1200 件,适应市场需要的法律制度体系基本形成"参见中

国证监会主席郭树清在第三届 /上证法治论坛 0开幕式上的演讲:/资本市场建设需
要进一步弘扬法治精神 0, 载证监会 网站 , ww w .c眼 .gov.cn , 20 12 年 [2 月 ro 日访

问 "
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(一)体系性的研究思维

哲学家康德认为 ,所谓体系是指一个依原则所构成的知识整

体0147 2哲学家艾斯勒则认为 ,体系是把既存之各色各样的知识或概

念 ,依据一个统一的原则安在一个经由枝分并且在逻辑上相互关联在

一起的理论构架中 "[.8 2法学家施塔姆勒指出 ,体系是一个经过穷尽枝
分的整体 "作为一种研究思维 ,体系化的任务就是将整体中的各个部

分用逻辑联系起来 ,并以整体的方式把它表现出来 "

体系思维在法律领域具有极其重要的理论价值和应用价值 "为了

实现法律规范的协调化 ,维持法律秩序的统一性 ,无论是立法者还是司

法者都应自觉贯彻体系思维 ,从整体法律秩序出发来思考法律的建构

和法律的适用 ,从而尽力避免违反法律体系的情形发生J例 就证券法

学研究而言 ,体系性的研究思维对于实质提升我国证券法学研究的意

义不容忽视 "

其一 ,我国证券法学基础理论的构建有赖于体系思维 "基础理论

研究水平往往是衡量一个学科成熟与否的重要标志 "恩吉施认为 ,法

学研究应致力于揭示法律内在秩序的一致性 " /凡隐含于法秩序之中

者 ,将借法的认识而被明白发展出来 "在这个意义上 ,必须体系性地从

事法学研究 0J刘 拉伦茨也认为 ,从事法学研究者应当尽可能发现个

别法规范 !规则之间及其与法秩序主导原则间的意义脉络 ,并得以概括

的方式 ,简言之 ,以体系的形式将之表现出来户, 2前述我国证券法学

体系性研究的极度匾乏以及基础理论的薄弱无疑急需体系思维对证券

法学理论的提炼和深化 "

其二 ,体系思维是科学发挥证券法学研究注释功能的必要条件 "

法律规范的准确适用是以对条文的正确理解为前提的 ,而要正确理解

和解释法律条文 ,体系思维的运用尤为关键 "我国证券市场环境的巨

大变迁以及 /粗放式 0立法产生的大量 /弹性的 0概念 ,使得证券法学研

147 2 黄茂荣:5法学方法与现代民法 6,中国政法大学出版社2(X) 1 年版 ,第427 页"
148 2 同上 "

149 ) 梁迎修:/方法论视野中的法律体系与体系思维 0,载5政法论坛 6200 5 年第l 期"

150 2 1德2卡尔 #拉伦茨:5法学方法论 6 ,陈爱娥译 ,商务印书馆200 3 年版 ,第31 6 页"
(51 2 同上 "
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究不应被动固守于机械的文义解释 ,而应注重把握商事活动的发展规

律 ,立足维护交易秩序的稳定 ,将证券法学原理与市场实践有机结合 ,

充分发挥法理解释 !适度的法律漏洞补缺性解释之功能 ,以克服商事成

文法僵硬及滞后的根本性缺陷 "而只有体系思维才能促使证券法学研

究从单纯的法条注释转向体系性的研究 ,在解释特定法律条文时 ,能够

综观若干相关法律规范 ,厘清法律规范间的意义脉络 ,确立相关法律规

范在规范群 !法典 !部分领域乃至整个法律体系中的地位 ,在此基础上

正确把握规范的意旨,进而做出科学的阐释015 22

其三 ,体系思维也是全面整合证券法学研究的一个重要手段 "现

阶段我国证券立法数量上的剧增以及与相关领域关联性的增强 ,致使

各法律部门之间 !不同效力等级的法律规范之间 !实体法与程序法之间

的协调衔接成为我国证券法学研究的一个重点 "充分发挥体系思维之

优势 ,加强对现有法律规范的整理 ,重视各单行法之间的衔接 ,消弥冲

突 !理顺关系值得关注 "

我国证券法学研究领域要贯彻体系性的研究思维 ,重点要注意以

下三个环节:

1.具体规则和基本原则的结合 "法律规范之间并非仅靠逻辑 ,更

重要的是依靠价值标准而统合在一起 ,这些价值标准的法律表达形式

正是法律原则 ,借助于由法律原则所构成的内部体系才能正确地理解

法律规范间的意义脉络 "[53 2证券市场法律不是机械的条文组合 ,而是

有骨骼 !血肉和神经的有机体 "只有具体规则和基本原则的结合 ,才能

使规则和原则在学理层面得到相应的阐释 ,进而构成概念 !规则 !原则

与制度的有机体 ;在实践层面能够对具体制度的内容进行理性分析和

价值指导 ,并将研究成果转化为制度设计 ,以延续理论新的生命力 "

2.实体规范与程序规范的结合 "证券法中既包含实体法规范 ,又

包含程序法规范 ,并且这两类法律规范在证券法中的地位与比重相当 "

证券法是实体法与程序法的结合 ,受证券法规范的证券市场活动自然

152 2 1德 8魏德士:5法理学6 ,丁小春 !吴越译 ,法律出版社200 3 年版 ,第329 页"

153 2 梁迎修:/方法论视野中的法律体系与体系思维 0,载5政法论坛 6200 8 年第 1 期"



证券法苑(第八卷 )

在许多方面表现为程序性J川 根据证券市场运行机制的特点 ,在证券

法学研究领域重视实体规则与程序规范的结合 ,才能克服我国证券市

场长期重实体规范 !轻程序规范之弊 ,确保证券市场公平性和秩序性的

实现 "

3.价值关怀与规范关怀的结合 "价值关怀与规范关怀相辅相存 !

唇齿相依 "两者密切结合 ,互相渗透 ,已成为当代西方法哲学的发展趋

势 "对证券法进行规范关怀的动机是期望从理性的角度研究现行规范

的实态 ,并在此基础上评价规范的得失 ,进而构建符合价值体系要求的

良性的资本市场法律制度 "所以规范研究的方法并不排斥价值判断 ,

其本身也是一种判断的过程J周 价值关怀与规范关怀的结合也是证

券法学研究中体系性思维的一个反映 "

毋庸讳言 ,市场经济的发展 !社会观念的变迁使我国资本市场正经

历着一场从形式到内容的深刻变革 "在这场变革中 ,法学研究继续依

靠 /摸着石头过河 0的方式已经难以为继 "重视体系性的研究思维 ,发

挥原则与理论的指引作用 ,顶层设计 !系统规划 ,推进我国证券制度的

整体跃升 ,这是转型时期我国证券法学研究的一个重要增长点 "

(二 )自主型的研究进路

随着我国现代化法治进程的推进以及中国特色社会主义法律体系

的建立 ,偏重于学习和借鉴西方理论与制度的追仿型的法治进路已显

示出明显的局限和缺失 "其中最显而易见的缺陷就是追仿型的法治进

路是以域外假想的模式评价乃至指导我们的实践 ,这不仅不能客观地

认识我国法治的现实 ,还可能导致实践中的重大偏误 "因此 ,从追仿型

法治进路向自主型法治进路的转型已经成为我国法学界的共识护61

所谓自主型法治进路 ,就是指以适应中国具体国情 !解决中国实际

问题为基本目标 ,立足于自我发展和自主创新的自主型法治体系 "由

于法学研究本质上也是受特定社会条件和环境约束的社会实践 ,因此 ,

法学领域的研究同样需要从追仿型研究进路向自主型研究进路转型 "

154 ]
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我国证券法学 自主型研究进路的构建需要注意以下要点的思考与

执行 :

其一 ,研究取向上要确立 /本国问题中心主义 0"自主型的研究进

路是以发现 !研究我国市场实践中的问题并为此提供解决方案作为研

究的重点与出发点的 "长期以来 ,对域外制度经验的移植研究一直是

证券法学科的研究潮流 "研究进路的转型就要求学者们的研究视角要

从主要借鉴国外证券法理论学说及相关制度转移到主要抽象概括我国

自己的市场现象并探寻其规范路径 "即便在借鉴国外学说之时 ,学者

们的研究也要以本国问题为导向 ,着力摸索能够说明和解决中国问题

的理论 ,洋为中用的研究取向不仅是一种思维层面的研究共识 ,而更是

一种贯穿研究实践的研究导向 "
其二 ,研究的出发点要立足本国国情 "我国的证券市场法律制

度是在经济全球化背景下对域外法律知识模仿的结果 "客观地说 ,

大规模的法律移植很大程度上解决了法律与现实之间的矛盾关系 ,

但是 ,我国特殊的历史文化背景以及转型期特定的社会环境 ,决定了

证券法制本土化的重要性 "即便在证券法制高度国际化的背景下 ,

对本上环境的理解和把握仍然是决定证券法制度成败的关键 " 自主

型的研究进路尤其强调研究的落脚点要回归到本国的理论与实践

上 ,要立足本国国情 ,立足中国场景研究中国问题 "可以说 ,准确理

解和把握哪些是决定我国证券法制独特性的 /中国国情 0以及这些

/中国国情 0对我国证券法制的构建与实施具有何种影响 ,是自主型

研究进路的主导思路 "

其三 ,研究的目标是要建立与本国国情相适应的自主创新的理论

体系 "在关注全球视野下证券法领域共通性制度及差异性制度构建的

基础上 ,真正建立与本国国情相适应的自主创新的理论体系是自主型

研究进路的长期 目标 "国内外的市场实践表明 ,大凡有生命力的制度

和理论 ,都是根植于本土土壤之上的;而只有抓住本土特质的制度和理

论 ,才能对本国经济社会发展起到巨大的推动作用 "因此 ,证券法学界

应立足我国市场经济建设实践 ,充分把握我国证券法所赖以存在的社

会的 !政治的 !尤其是经济的复合背景以及这种背景下证券法治的发展

空间 ,探求我国经济社会环境的内在特征 ,最终促成我国证券市场自主
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创新理论体系的形成 "

(三)多元化的研究方法

研究方法的创新关系着一门学科的前途和生存 "证券法律制度

来源于市场实践 ,其变化发展受诸多因素的影响与制约 "因此 ,证券

市场的法治问题往往不是单纯的法律问题 ,而是超越了法律存在的

一个重大的社会 !政治 !经济课题 "要对证券市场的实践和证券法的
基本原理做出逻辑严谨 !体系周延的阐释和说明 ,求得真正符合市场

需求的完备 !实用的法律规则 ,就需要学者们尝试运用各种新的研究

方法 ,多角度 !全方位地审视研究证券市场的理论和现实问题 "尽管

目前已经有学者开始从经济 !社会等角度来思考证券法问题 ,但从总

体上说 ,证券法学者习惯上秉承了传统的民商法解释学方法 ,往往通

过历史的 !比较的角度 ,偏重于从概念的 !文本的解释来分析问题 "

面对我国证券市场跨越式发展进程中证券法学科发展的机遇与挑

战 ,学者们必须转变观念 ,开拓思路 ,大胆尝试多元方法 ,尤其是实证

研究方法 ,努力丰富和完善具有时代特征 !真正符合中国现实需要的

证券法理论 "

1.实证研究方法的加强和推广 "伴随着社会主义市场经济法律体

系的建成 ,以立法批判和建议为宗旨的立法论研究向解释论的转向已

成趋势 ,但在证券法学领域 ,证券法学是面向实践的致用之学 ,证券市

场经济现象的变动性 !复杂性要求证券法学研究不仅要从立法论转向

解释论 ,同时 ,要充分运用实证的研究方法 ,通过社会调查获得事实材

料 ,通过分析研究事实材料揭示内在规律 ,并上升为学术理论 "可以预

见 ,加强和推广以问题为指向 !以关注制度实际运行状况为主要特征的

法律实证研究 ,将大大提升丰富我国证券法学的研究成果 "

2.重视跨学科的研究方法 "针对证券法学理论性 !技术性 !实践性

/三强合一 0的特点 ,学界要更多地吸收哲学 !社会学 !经济学 !历史学

和商法 !经济法等相关学科的研究成果以及商业习惯 ,在注重法学概念

和推理的同时 ,将证券法学研究的视角扩及到我国社会主义市场经济

的法治系统中来 ,重视采用系统分析 !跨学科分析 !比较分析等方法 ,努

力寻找适合中国国情的证券法发展道路 ,力图构建一个具有中国特色

的 !更为科学 !合理 !务实的证券法理论和法律体系应当成为证券法学
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者共同努力的方向 "

四 !结语

进人21 世纪的中国证券法学研究 ,正处于市场理念不断深刻 !法

律的构成要素日趋复杂的宏大背景中 "法学研究内容的扩展 !研究对

象的多层次以及研究方法的多元化勾勒了我国未来证券法学研究的发

展路径 "抓住机遇 ,内外兼修 ,在开放中谋发展 ,在变革中求完善 ,我国

证券法学研究期待一个厚积薄发的转型 ,一个继往开来的未来 "


