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https://www.100test.com/kao_ti2020/41/2021_2022__E8_AF_81_E

5_88_B8_E8_AE_BA_E6_c33_41888.htm 目前，我国关于证券公

司的破产并没有明确的法律规定。1986年《破产法（试行）

》仅适用于全民所有制企业，并且其中没有任何有关证券公

司乃至金融机构的专门规定。《民事诉讼法》中“企业法人

破产还债程序”部分的规定也极为简略和概括。由于缺乏依

据，我国迄今尚无证券公司破产清算的实践，无论是主动还

是被动。近年来由于频频出现证券公司违规操作导致经营状

况恶化，已有在监管部门干预下强制退出市场的案例，但一

来现有的强制退出主要是作为一种处罚手段，适用范围有限

，二来多数强制退出措施本身就缺乏明确的法律依据，三来

与强制退出相伴的往往是资不抵债，却没有破产清算程序“

善后”。这些都增加了客户资产保护中的不确定性。 目前的

证券公司强制退出措施中，有明确法律或规章依据的主要是

责令关闭和停业整顿，实践中还有吊销证券经营资格、撤销

、托管、行政接管等作法。总的来看，我国目前的证券公司

市场退出机制比较混乱，概念的运用随意性较强，缺乏必要

的界定，各种措施之间的关系也缺少梳理。更大的问题在于

，这些机制缺少《证券法》或者至少是行政法规的权威认定

，同时又没有专门的破产清算程序予以配合，难以形成系统

化的制度。 由于没有专门的证券公司破产清算法律制度，甚

至也没有更宽泛意义上的金融机构破产清算法律制度，当下

对于经营状况恶化的高危证券公司主要采取由监管机构主导

的、以责令关闭、债权收购/登记和业务托管/转让相结合的



行政性退出方式。这种方式被形象的概括为“行政破产”，

其基本内容和步骤是：（1）由证监会宣布对问题券商行政关

闭或撤销；（2）对个人债权由人民银行再贷款，同时地方财

政做担保，予以收购；（3）对机构债权包括银行贷款登记在

册，由新设的实业公司或另一家券商承担，或者等待清算偿

付；（4）分割业务与牌照，把问题券商的业务、客户及牌照

分别转给其他券商。 这种行政主导的退出方式主要着眼于压

缩系统风险，防止危机扩散。但是，这种退出方式是以中央

银行的大量再贷款为基础的。在鞍山证券、新华证券、南方

证券被陆续撤销、接管时，为弥补客户交易结算资金漏洞，

中央银行分别提供了15亿、14.5亿和80亿再贷款；而根据人民

银行、财政部、银监会和证监会联合发布的《个人债权及客

户证券交易结算资金收购意见》，中央银行的再贷款将系统

性的用于补偿问题金融机构包括证券公司的个人债权人和客

户，预计用于收购客户交易结算资金的再贷款就将达到600亿

元。[01]在尚未建立存款保险和证券投资者保护基金的情况

下，这实质上是把券商对个人的负债转变成券商对中央银行

的负债，债务风险从个人转移到中央银行身上。尽管从短期

看，这有助于压缩系统风险和保护个人投资者的资产安全，

但终非治本之策。在本质上，这种方式只是暂时缓解风险，

不断转移与积累矛盾，而不是在化解风险。无论是行政接管

还是中央银行再贷款，证券公司现有或潜在的不良资产并未

得到彻底核销，它们仍需挂在账上等待偿还，所不同的只是

坏账从一个帐薄转到另一个帐薄，其后果是中央政府的财政

负担越积越重，整个金融系统的风险也越积越高。[02]从长

远来看，证券公司危机中的客户资产安全不可能一直依赖中



央银行或中央财政来保障，而只能通过合理的证券公司破产

清算机制和相应的投资者保护基金制度来实现。 在一定程度

上，国务院制定的《金融机构撤销条例》为证券公司破产清

算机制的建立提供了蓝本。该条例在现有破产程序之外确立

了一套针对银行和非银行金融机构的行政清算程序。所谓撤

销是指人民银行对经其批准设立的具有法人资格的金融机构

依法采取行政强制措施，终止其经营活动，并予以解散。在

金融机构有违法违规经营、经营管理不善等情形，不予撤销

将严重危害金融秩序、损害社会公众利益时，应予撤销。金

融机构被撤销时，由人民银行、财政、审计等有关部门、地

方人民政府的代表和被撤销的金融机构股东的代表及有关专

业人员组成清算组，清算组向人民银行负责并报告工作。清

算组的职责主要包括：（1）保管、清理被撤销的金融机构财

产，编制资产负债表和财产清单；（2）通知、公告存款人及

其他债权人，确认债权；（3）处理与清算被撤销的金融机构

有关的未了结业务；（4）清理债权、债务，崔收债权，处置

资产；（5）制作清算方案，按照经批准的清算方案清偿债务

；（6）清缴所欠税款；（7）处理被撤销的金融机构清偿债

务后的剩余财产；（8）代表被撤销的金融机构参加诉讼、仲

裁活动；（9）提请有关部门追究对金融机构被撤销负有直接

责任的高级管理人员和其他有关人员的法律责任；（10）办

理其他清算事务。在清算期间，清算组可以将清算事务委托

给人民银行指定的金融机构（托管机构）办理，托管费用列

入被撤销的金融机构清算费用。金融机构的清算财产首先用

于支付个人储蓄存款的本金和合法利息，剩余财产用于清偿

法人和其他组织的债务。[03] 事实上，目前的证券公司退出



程序，基本上是《金融机构撤销条例》的框架下进行的。这

里有两个问题：第一，《金融机构撤销条例》明确规定只适

用于人民银行（现在是银监会）批准设立的金融机构，证券

公司被排除在外，证监会对证券公司的关闭/撤销程序虽然可

以比照或者类推，但毕竟缺乏依据，亟需正名。第二，既然

是“撤销”，那么这套程序只能由监管机构启动，证券公司

、客户或其他债权人均无权启动，因此需要更广泛意义上的

破产清算程序。 金融机构破产是否及如何写入破产法，一直

是新破产法制定过程中争议的焦点。在起草过程中有人主张

金融机构破产不写入破产法，专门立法调整；有人主张区分

类别，有的写入有的不写入；还有人主张统一纳入破产法，

但在是仅规定原则还是以专章具体规定特别程序的问题上仍

有分歧。[04]在《企业破产法（草案）》2004年6月提交人大

常委会审议时，采取的方式是在第163条（附则）规定：“商

业银行、保险公司等金融机构实施破产时，由国务院依据本

法和其他有关法律的规定制定实施办法。”换言之，金融机

构的破产在基本程序上适用破产法的规定，但在一些特殊机

制上，如监管机构批准作为前置程序，则留待国务院的实施

办法解决。值得注意的是，草案使用了“商业银行、保险公

司等金融机构”的表述，而没有直接列出证券公司。个中原

因，主要可能在于修订后的《商业银行法》和《保险法》已

经对银行和保险公司的破产有所规定，[05]而证券公司的破

产却未在《证券法》或其他法律中明确提及。尽管如此，“

等金融机构”无疑也已将证券公司涵盖在内。 100Test 下载频

道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


