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https://www.100test.com/kao_ti2020/42/2021_2022__E8_AF_81_E

5_88_B8_E8_AE_BA_E6_c33_42286.htm 《证券法》是1992年由

七届全国人大委员长万里同志建议起草的。起草小组由北京

大学、全国人大财经委、中国政法大学、中国证监会的一些

专家组成，我任起草小组组长。草案完成后，于1993年8 月提

交八届全国人大常委会审议。八届全国人大常委会先后对《

证券法》草案审议了三次。九届全国人大常委会又审议了两

次。《证券法》终于在1998年12月 29日通过。 在《证券法》

草案审议过程中，在一些主要问题上争议较大。现将这些争

议介绍如下，并说明它们是怎样协调与解决的？ 1.证券管理

是分散管理好还是集中管理好。当时是中央各部门管证券。

在讨论《证券法》草案时形成两种意见，一种意见认为应该

维持现状，分散管理好；另一种意见认为集中管理好。我们

当时提出要集中管理，因为世界各国的证券管理都是集中管

理，因此草案中提出成立国家证券管理委员会。由于种种原

因，这个问题当时悬而未决。现在这个问题解决了。这与国

务院体制改革有关。国务院机构改革以后，把中国证监会的

职责明确了：由中国证监会统一管理。这样，国务院体制改

革方案出台后，这个问题就迎刃而解了。《证券法》中所提

到的国务院证券监督管理机构就是指中国证监会。它依法对

全国证券市场实行集中统一监督管理，维护证券市场秩序，

保证证券市场合法运行。 2.中央与地方的关系问题。起草过

程中，关于这个问题当时有三种方案，一种意见是中央与地

方双重领导；第二种意见是中央领导为主，地方领导为辅；



第三种意见是中央垂直领导。这个问题当时争论不已，目前

已明确，即实行中央垂直领导，既不是中央与地方双重领导

，也不是中央领导为主，地方领导为辅。这个问题也是通过

国务院体制改革而解决的。现在《证券法》中规定：国务院

证券监督管理机构根据需要可以设立派出机构，按照授权履

行监督管理职责。 3.《证券法》与《公司法》之间的关系问

题。《公司法》出台在前，《证券法》出台在后。因此有一

种意见是，《公司法》管证券的发行，《证券法》管证券的

交易。而我们的意见则是：《证券法》应当既管证券的发行

，又管证券的交易。经过长时间的讨论，终于明确了这样一

点：《证券法》管理证券的发行与交易。但又出现了一个问

题，即《公司法》中有上市公司发行股票和公司债券的规定

。如何处理？一种意见是：《公司法》有的，服从《公司法

》，《公司法》没有的，服从《证券法》。我们认为这种处

理是不妥的。《公司法》是规范市场主体的法律，不能替代

《证券法》。最终，问题得到了解决。《证券法》明确写道

：在中国境内，股票、公司债券和国务院依法认定的其他证

券的发行和交易，适用《证券法》；《证券法》未规定的，

适用《公司法》和其他法律、行政法规的规定。 4.上市公司

的收购问题。当时的做法是以《股票发行与交易管理暂行条

例》为据，收购者在持有一家上市公司的股份5％后公告，公

告后每增加2％再公告一次，一直到30％发要约。这样收购是

很难成功的。这里涉及到指导思想问题，究竟是防止大鱼吃

小鱼还是鼓励兼并和资产重组。如果是后者，条件就应放宽

一些。现在，关于这个问题，《证券法》是这样规定的：投

资者持有一个上市公司已发行的股份5 ％时应公告，以后每



增加股份5％时再公告，即收购5％公告一次，然后10％、15

％、20％、25％、30％各公告一次，一共公告六次。同由原

来规定的公告十多次相比，显然有利于企业收购、兼并。此

外，《证券法》把参与收购的主体一律称作“投资者”，不

区分法人还是自然人，这也可以促进个人投资者参与上市公

司收购。关于对收购要约进行豁免的问题，也是《证券法》

中一个新的规定。这是指：如果一个持股者已经持有一家公

司已发行的股份的30％时，要继续进行收购，就应发出收购

要约。但经过国务院证券监督管理机构批准，也可以免除发

出要约。这一规定给收购行为留有余地，可以根据不同的情

况作出灵活的选择。 5.证券公司能否从银行取得贷款的问题

。讨论中有两种意见，一种意见认为，证券公司一律不许从

银行借钱，银行资金不能流入股市。另一种意见认为，按照

国际通用原则，证券公司可以从银行借钱。当时意见分歧相

当大。关于这个问题，《证券法》是这样规定的：禁止银行

资金违规流入股市。证券公司的自营业务，可以用自有资金

和依法筹集的资金。这表明，证券公司仍然可以有合法的融

资渠道。《证券法》并没有把银行资金进入股市的大门关死

。现在社会上流传这样一种说法，说什么《证券法》把证券

公司一切融资渠道都堵死了，这是不符合实际的。 6.证券公

司能否自营（炒股票）的问题。也有两种意见：一种意见是

证券公司只能为客户作代理而不能自己炒股票；另一种意见

认为证券公司可以自营，也可以代理。现在，《证券法》规

定：证券公司分两类，一类是综合类证券公司，这类公司既

可以作证券承销与证券自营，也可以作代理，但资金额要高

，注册资本最低额是人民币5亿元。同时，这类公司应有健全



的管理制度和规范的自营业务与经纪业务分业管理的体系。

另一类资金少的证券公司只能作代理。目前具有综合类证券

公司资格的大约有10多家证券公司，其他的只能作代理，但

不排除它们可以增资合并、重组。《证券法》还规定，证券

公司必须把客户的交易结算资金全额存入指定的商业银行，

单位立户管理，严禁挪用客户的交易结算资金。这对于规范

证券市场、保护客户利益、防范金融风险都是至关重要的。

由于目前有的证券公司已经挪用客户的钱用于房地产投资了

，所以清理是必要的，至于具体的实施步骤，将由国务院另

行规定。 7.证券交易所采取什么制度。国外证券交易所分两

类，一类是公司制，交易所本身就是公司。另一类是非营利

性的会员制，证券公司都是会员，由会员组成证券交易所。

中国有自己的特殊国情，所以《证券法》规定，证券交易所

是提供证券集中竞价交易场所的不以营利为目的的法人，证

券交易所的设立和解散，都由国务院决定。证券交易所的总

经理由国务院证券监督管理机构任免。为什么要这么规定？

这主要是考虑到中国的证券市场还处在发育阶段，证券市场

一定要稳中求进，防止出现大的震荡，这既有利于广大股民

，也有利于上市公司和证券公司。 总之，中国的证券立法不

可能一步到位。阶段性原则具有重要的指导意义。不仅《证

券法》中对证券交易所的上述规定具有阶段性，而且像上市

公司发行股票不采取注册制而采取核准制、a 股市场不对外开

放、证券交易只限于现货交易等，都符合现实状况，也都具

有阶段性。可以相信，随着中国证券市场的日益完善与发展

，《证券法》今后也会修改、补充的。形势发展与条件成熟

后，连《宪法》都需要修改，何况《证券法》？ 100Test 下载
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