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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_41914.htm （一）因特网证券欺诈

的特点 因特网具有发布和交换信息的作用，这有利于信息的

流动，同样也滋生了证券欺诈的繁衍。它提供了证券欺诈者

一个有效欺诈投资者的利器，证券欺诈者可以建立表面可信

的网页，并在网页上设立一些有关证券的信息，这些信息真

假参半，个人投资者往往无法判断信息的真伪，从而做出了

错误的投资判断。其次，因特网具有分散性、灵活性和匿名

性等特点，这些特点也增加了证券欺诈的可能性，同时也增

加了立法监管的难度。因特网是一个开放的网络系统，这意

味着没有一个可以控制因特网的中心，意味着无法对信息的

发布者进行监管，容易产生虚假信息。最后，因特网还是一

个匿名系统，欺诈者可以掩饰自己的真实姓名或盗用他人的

身份进行欺诈行为，因而很难对欺诈者收集有效的证据。 （

二）因特网证券欺诈的主要犯罪手段和表现 首先，欺诈者可

以在因特网上散发证券要约的虚假信息，向公众销售过高估

价的证券。由于因特网投资者对高科技的证券特别有兴趣，

高科技股票的价格最难定价，因而欺诈者通常以高科技企业

为诱饵，过分强调该股票的未来价值从而提高证券的价格。

例如：美国就有一些欺诈者可以对投资者承诺网络证券交易

有20%的回报率，但又只有很小的风险，而实际上该企业是

皮包公司，最后的投资风险全由投资者承担。 其次，欺诈者

还可以利用因特网操纵交易市场证券价格。这一方式已经成

为美国证券欺诈者发布虚假信息的主要方式。欺诈者可以抬



高证券的价格卖出证券或压低证券的价格买入证券。例如：

“卡特案件”中，卡特试图通过在因特网上发布虚假信息来

提高其所拥有的公司的证券价格，从中牟取暴利。当然，还

有其他不同的证券欺诈犯罪情形，诸如欺诈者在其网页上创

建一个与合法知名的机构相连接的超链接，一般投资者会误

以为该证券是一良好的投资。同时，欺诈者还会给可能的投

资者通过电子邮件寄送“垃圾邮件”，或在BBS、讨论栏等言

论栏目散发该证券将会上涨的直接或隐藏的虚假信息等。 纵

横比较 美国对网上交易主要采取开放式监管，疏堵结合，允

许新进入者到美国证监会注册后开展网上交易，但当今世界

对网上发行和交易监管最严密的当数美国，美国证监会SEC

已经起诉了60多起利用因特网进行欺诈的案件。 美国国内对

因特网上的证券欺诈已经建立起一套完整的实体和程序性规

定。1933年美国《证券法》第17条A款对证券欺诈作了规定，

即实质性的虚假陈述可能导致刑事责任和民事责任。由于因

特网上的信息具有大量性、匿名性的易个性修改性等特点，

所以很难对因特网上的信息进行监管。美国证券委有70多个

成员专门收集因特网上的欺诈信息，取得了丰硕的成果。美

国证券委还对投资者进行因特网预防证券欺诈犯罪教育，其

主要目的在于预防证券欺诈行为，介绍主要的证券欺诈类型

，其中有一部分是专门介绍因特网上的证券欺诈的，并归纳

了投资者在因特网证券投资决策前应了解的问题。这种面对

广大投资者的直接教育的方式很能适应我国的国情和股民接

受，应该认真学习和借鉴。 提起诉讼是证券委对付证券欺诈

的最后措施，也是最有效的措施。根据美国证券法，证券委

可以提起民事赔偿、行政和刑事诉讼，例如：美国1934年《



证券交易法》第10(b)节和证监会10b-5规则对证券欺诈行为作

了禁止性规定。各级联邦法院通过多年的司法判例对证券欺

诈犯罪进行极富弹性的扩张解释和积累了大量案例，各州法

院也时有利用判例对各州的反证券欺诈法律（又称“蓝天法

”， Blue Sky Law）组成美国比较完善的反证券欺诈制度

。1999年美国证券委就对44家公司在因特网上证券欺诈犯罪

、承销公司以及虚假陈述等证券犯罪提起刑事诉讼和民事赔

偿。相反，我国最高人民法院在《关于受理证券市场因虚假

陈述引发的民事侵权纠纷案件有关问题的通知》中却将法院

可以受理的证券欺诈民事案件限定为“虚假陈述民事案件”

，这种规定大大地限制了投资者的民事索赔权利，也与很多

国家不断通过司法实践来扩展证券投资者的民事诉讼权的国

际惯例背道而驰，将内幕交易和操纵市场这些同样对投资者

利益有重大危害的证券欺诈行为被摈除在民事责任之外。在

很多情况下，虚假陈述、误导性陈述和重大遗漏往往在一起

案件中同时存在，如果只允许就虚假陈述提出民事索赔，法

院根本不可能区分到底那些损失是由虚假陈述所引起的，那

些损失是由误导性陈述和重大遗漏造成的。因此，最高院的

这种排除性解释不但在法理上说不通，而且在实践操作中也

会有困难，应该尽快改变现状。 对策启示 今天，网上证券交

易是电子商务尤其是金融电子商务中最活跃的部分，已成为

国际证券市场的主流交易形式，并将证券交易由手工阶段带

入电子化、网络化时代，影响着证券交易模式、投资者结构

、市场监管手段的发展方向。由于网上交易建立在计算机语

言、软件和密码的基础上，加之因特网本身固有的虚拟性和

快捷性，故难免存在着一些安全漏洞，因特网证券欺诈犯罪



具有的复杂性、高风险性和多变性等特点，因此，证券市场

的网络化又给证券监管带来了许多问题。 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 


