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E8_BF_9E_E6_B4_B2__c122_483856.htm 《证券法》起草过程

中，对现在市场上经常提起的几个问题，并非没有涉及、没

有考虑、没有研究过□现行《证券法》对一些问题的取舍，

主要是基于当时防范金融风险、维护金融安全特殊环境的考

虑。也不排除参与起草的有关人员对证券市场总体把握和立

法水平存在的局限性□《证券法》的修改应大处着眼，宜粗

不宜细，应紧紧围绕不修改就足以影响证券市场进一步规范

发展的基本问题□证券市场当前的主要问题不是修改《证券

法》所能全部解决的 新一届全国人大财经委员会已经启动《

证券法》的修改工作。为进一步发展证券市场提供良好的法

制环境，《证券法》的修改本是预料之中的事情。但作为在

全国经济立法史上具有特殊意义的一部法律，仅实施四年就

面临必须修改的命运，又未免使人产生或多或少的遐想、回

忆和思考。 《证券法》是我国最贴近市场脉搏、最触动权益

行为的第一部经济法律，也是新中国建国以来第一部按照国

际上通行的做法，由国家最高立法机构组织起草而不是主要

由政府一个行政部门组织起草的经济法律。其起草工作自始

至终以其具有的广泛参与性、高度的透明性，赢得了社会广

泛的关注。可以说《证券法》的制定过程，成了对广大群众

，特别是广大中小投资者证券知识普及的过程。 也许正是《

证券法》独特的起草组织形式，注定了它出台坎坷而曲折的

历程和命运，从起草到表决通过，跨及七、八、九三届人大

，历时六个春秋，易稿不下数十次，共经过全国人大常委会



“五”次会议审议，这可能是前所未有的。在起草过程中，

有关方面对证券立法几个重大问题的观点之对立，争辩之激

烈，协调认识的路程之漫长，涉及的高层领导决断之艰难，

也是经济立法史上少见的。 但是，毋庸讳言，因种种原因，

《证券法》作为规范证券市场发展的一部基本法，留有不少

遗憾，存在不少问题：调整的市场产品对象过于狭窄；证券

信用交易未留下空间；证券交易的层次和方式设置单调；对

证券市场各个参与主体的行为规范、特别是对上市公司必要

的行为规范，考虑得不周到、规定得不到位；对涉及违法的

惩处，特别是对投资者利益无辜受到侵害而应当给予民事赔

偿的法律救济，重视不够、力度不够、操作性不强，实效作

用不大。当然，以现在的经验和眼光还可审视出其他一些难

以准确界定、经不住仔细推敲、缺少法言法语的一些条款，

诸如禁止银行资金违规进入股市，国有企业、国有资产控股

或参股的企业，不得炒作上市股票等等。 应当说在《证券法

》起草的整个过程中，对关系证券市场发展的几个重大问题

，也就是现在市场上经常提起的几个问题，并非没有涉及、

没有考虑、没有研究过。现行的《证券法》之所以对上述问

题做出取舍，主要是基于当时防范金融风险、维护金融安全

特殊环境的考虑。当然，也不排除参与起草的有关人员在对

证券市场总体把握和立法水平上存在的局限性。 在此忆及《

证券法》起草过程中的一些情况，只想说明，这部法律的出

台实属不易。它的主要规定基本符合证券市场规范发展的阶

段要求，其历史地位和作用应当受到客观公正的认识和评价

。《证券法》的确存在不少缺憾，很多问题没有规定到位（

当然也不可能“一步到位”）。随着时间的推移，以及我国



加入WTO，市场的发展对完善有关证券法律环境提出了更高

的要求。现在启动《证券法》的修改工作，是必要而应当的

。 有报道称，有人提出150处修改意见稿，其实改动200处也

不是做不到。所谓见仁见智，本不足怪。但修改工作是否需

要推倒重来，大动干戈，值得研究。正如有学者所言，《证

券法》的修改应大处着眼，宜粗不宜细，应紧紧围绕不修改

就足以影响证券市场进一步规范发展的基本问题，该增删的

就坚决增删，该修改的就坚决修改，没有必要吝惜笔墨。而

对于操作规范等具体问题，则没有必要去求全责备而触动之

。 当前证券市场存在的诸多问题，客观地讲，与《证券法》

的规定有遗漏或者说不妥当，不一定能扯上多大的直接关系

。相反，证券市场的股权割裂、幕后交易、操纵市场、信息

欺诈、侵害投资人利益等行为正是《证券法》本身所严禁的

。如果要反省我国证券市场存在的诸多问题，反省的重点应

当是股权结构的割裂设置、政策干预的不确定、投资者利益

诉求的忽视、执法不严、查处不力等问题。证券市场当前的

主要问题不是修改《证券法》所能全部解决的。完善的法律

诚然重要，但严格执法，维护法律的严肃性和权威性在现实

社会中更有急切的意义。 （作者系原全国人大财经委《证券

法》起草工作小组负责人） 新闻来源:中国法学网 100Test 下
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