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E5_88_B8_E7_9F_A5_E8_c33_600877.htm 通常意义上的管制是

指，依据一定的规则对构成特定社会之个人和构成特定经济

之经济主体活动进行限制的行为。进行管制的主体包括私人

和社会公共机构两种形式，经济学意义上的管制主要指后者

。政府管制则是由政府对私人经济部门（厂商和家庭）的某

些活动进行限制或规定，带有浓厚的产业政策倾向。潘振民

分析美国的政府管制，或称公共管制，是政府在微观层次对

经济的干预，可分作经济的（如反托拉斯法，对某些部门的

价格管制）和社会的（如环境保护）两大类。萨缪尔森则指

出，管制由政府发布的用以控制价格、销售或厂商生产决定

的规定和法律组成。从而，管制是指那些为防止有损于“公

共利益”的私人决策而通过公开方式以控制厂商的价格、销

售和生产决定的政府行为。 作为政府管制的一种，相较其他

经济管制，证券监管更具明确的目标性和人文关怀色彩。考

察世界各国证券监管的相关法律法规，可以发现，其监管之

明确目标在于严厉打击证券市场上的违法违规交易，以求保

护投资者的合法权益不受侵害，从而维护其对证券市场的长

期信心。证券监管的人文关怀色彩则表现在，其目的不同于

产业管制对经济效率的重视，而是立足于对证券市场上最弱

势群体利益的维护。之所以出现这种别具一格的管制特色，

一个很重要的原因在于，证券市场不同于由厂商和消费者所

组成的一般产品市场，而是一个金融的公开市场，由多方不

同的利益主体如上市公司、投资者、金融中介机构、自律管



理机构（如证券交易所等）和政府监管部门等共同构成。这

其中，维系市场正常运转和健康发展的基础则是投资者对未

来市场的信心。如此，这个市场的任何运行及其变动都会敏

感地触及国民经济的每一根神经末梢，对于个经济、金融、

政治乃至社会（包括国际社会）产生普通产品市场不可企及

的影响力。在这个极其复杂的多方博弈世界中，政府不仅需

要制约证券市场上的垄断和不公平竞争行为，而且需要应对

由自然垄断和信息非对称所导致的市场失灵问题，不仅需要

从证券业的角度针对作为证券交易中介的金融机构实施微观

的行业管制，而且需要从维护市场稳定和借助证券市场实现

其整体经济目标出发实施对证券市场的宏观调控和管理。更

有甚者，一个新兴市场（尤其是转轨经济）中的政府还需要

承担起创造、培育乃至完善整个证券市场机制的职责。因此

，证券监管的概念必然、也必须具备以维护市场健康发展之

基础的内涵与特色? 基于上述分析，证券监管应定义为：以保

护投资者合法权益为宗旨，以矫正和改善证券市场的内在问

题（市场失灵）为目的，政府及其监管部门通过法律、经济

、行政等手段对参与证券市场各类活动的各类主体的行为所

进行的引导、干预和管制。这里强调的是，任何对投资者合

法权益的侵害行为如股价操纵、证券欺诈、内幕交易等均应

毫无争议地成为监管对象，并对其进行事前的有效预警和事

后的严厉惩处，切实杜绝各类机构或个人以其拥有之信息优

势和资金优势对中小投资者的剥夺与伤害。这一证券监管概

念既是以一般的管制概念为基础，又具有与之相区别的特殊

意义，从而界定了本书研究证券监管问题的内容和范畴。
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