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5_88_B8_E6_A1_88_E4_c33_42100.htm 一、案情简介 1994年3

月17日，周某委托证券公司买入浦东大众股票1万股，证券公

司误买入1万股上菱电器股票。发现差错后，双方经协商，上

菱电器1万股股票归证券公司所有，证券公司全额赔偿周某的

损失，并于1994年4月4日履行完毕。1994年3月24日上午，周

某填写了买入1万股自仪股票的委托单，但未填限价。证券公

司按规定以市价21.6756元于当日9∶53′27″为其配股成交。

当日，周某又填写了限价23.5元卖出1万股自仪股票的委托单

，因限价高而未成交。次日，证券公司发现周某透支1.5万余

元，即与周某交涉要平仓。因周某否认3月24日买入1万股自

仪股票，当天平仓未成。3月28日上午 9∶43′29″，证券公

司以市价15.40元强行平仓，双方酿成纠纷。 周某于1994年4

月25日向法院提起诉讼。周某诉称：3月17日，证券公司将1

万浦东大众股票误买为上菱电器股票，要求赔偿；3月24日，

证券公司明知其透支仍接受委托，在其没有明确表态时，就

帮其买入1万股自仪股票，28日又强行平仓，造成其损失6000

余元，要求赔偿。 证券公司答辩称：3月17日一事，本公司已

全额赔偿；3月24日，本公司是在接受周某委托后办理买入1

万股自仪股票的，当时不可能知道周某已透支，平仓是按规

定办，造成的损失只能由周某自行承担。 二、本案解析 本案

双方争议的焦点有两个： 第一、证券公司的行为是否构成越

权代理； 第二、证券公司是否有权在未经周某同意的情况下

强行平仓。 三、判决结果 法院认为：3月17日证券公司接受



周某委托后，误将浦东大众股票买为上菱电器股票，但证券

公司已全额赔偿了周某的损失，周某再次要求赔偿，无法律

依据，不予支持。3月24日，周某书面委托证券公司买入1万

股自仪股票，未填限价，证券公司按规定代理周某成交后，

周某又填写了卖出1万股自仪股票的委托单，说明其接受了代

理的事实，现其否认买入1万股自仪股票无理。证券公司发现

周某透支后，按规定强行平仓是正当的，故周某要求赔偿的

理由不能成立，遂判决驳回周某周某的诉讼请求。 四、专家

点评 1.证券公司是否越权代理 在证券委托交易中，投资者为

委托人，证券商为受托人，双方之间形成委托代理的民事法

律关系。证券商接受投资者的委托，就应当按照投资者的授

权要求，认真履行职责，努力完成代理事务，尊重委托人的

指导和监督，依法维护委托人的利益。投资者必须明确具体

地填写委托单，下达买卖证券的指令，而且必须持有足额的

资金或证券，交纳一定费用。如果投资者填写委托单的金额

超出其资金总额，证券商有权拒绝接受委托。如果证券商因

疏忽接受了委托，就有义务用自己的资金为投资者垫付，而

且，证券商有权再向投资者收回全部垫款。投资者与客户之

间的委托代理关系受《民法通则》调整，该法第63条第2款规

定：“代理人在代理权限内，以被代理人的名义实施法律行

为。被代理人对代理人的代理行为，承担民事责任。”第66

条第1款规定：“没有代理权，超越代理权或者代理权终止后

的行为，只有经过被代理人的追认，被代理人才承担民事责

任。未经追认的行为，由行为人承担民事责任。”该条第2款

规定：“代理人不履行职责而给被代理人造成损害的，应当

承担民事责任。” 本案证券公司3月17日没有按照周某的要求



完成委托事项，误将浦东大众股票买为上菱电器股票，该行

为的后果，理应由证券公司承担。实际上证券公司已全额赔

偿了周某的损失，周某再请求赔偿，显然不合理，于法无据

。证券公司3月24日根据周某委托单要求按市价买入1万股自

仪股票，这是合法的代理行为，并未超越其代理权限。 2.证

券公司能否强行平仓 根据证券交易规则，投资者委托证券公

司买卖股票，必须在投资者处存有一定资金，投资者应在该

资金担保的额度内进行证券交易，而当投资者购入超量股票

时，便会发生信用透支交易的问题，投资者超过自有资金部

分购入的股票所需资金，由证券公司为其垫付，对这部分垫

付款，投资者负有及时返还的责任。若不及时归还，便产生

了强行平仓问题。上海证券交易所1993年10月《关于继续查

处信用交易的通知》规定：各会员单位在受理委托中发现客

户信用透支要求应坚持拒绝，有权在发现当天或最迟在下一

交易日强制性“平仓”。否则，本所将追究会员单位的责任

。 本案中，证券公司发现周某透支后及时要求周某偿付透支

款，在周某不愿返还透支款的情况下，于第二个交易日强行

平仓，并无不当，由此造成的损失，理应由周某承担。
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