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诚信是资本市场永恒的主题
安 建**

诚信是市场经济活动必须遵循的基本准则 ,是

民商事法律中的 /帝王条款 0"而资本市场信息不

对称尤为显著的特点 ,更凸显了诚信的极端重要

性 "在资本市场 ,诚信是维护公众投资者利益 !维

系公众投资者信心 !关乎资本市场可持续发展 的生

命线 ,是资本市场发展的基石 "崇尚诚信 !格守诚

信 !维护诚信是资本市场永恒的主题 "

改革开放以来 ,我国资本市场经过二十多年的

发展 ,在诚信建设方面已经取得了长足的进步 ,相

关的法律 !行政法规和司法解释不断完善 ;行政监

管更加有力 !有效;资本市场参与者 的诚信意识逐

步增强 ,违反诚信准则和相关法律规定 !严重损害

公众投资者利益 !危害资本市场正常秩序的情况 ,

客观地说 ,总体上在逐步减少 "但是 , 在我们这个

新兴加转轨的市场 中, 不讲诚信 !不守规则的现象

仍然时有发生 , 比如一些证券发行人 !上市公 司等

信息披露义务人不依法及时 !全面 !真实地披露信

息 ,甚至故意造假;有些上市公司与关联方通过不
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正当的关联交易进行利益输送 ;一些内幕信息知情人进行内幕交易;一

些基金经理人实施 /老鼠仓 0行为;一些上市公司及其控股股东 !实际

控制人 !并购重组人违反所作出的资产注人 !资产收购 !消除同业竞争 !

分红派息等公开承诺 ;有些中介机构见利忘义 !协助造假 ,从 /看门人 0

沦为共同违法行为人 , 等等 "这些违反法律规定 !违背诚信准则的行

为 ,严重扰乱了证券市场的正常秩序 ,损害投资者的利益 , 挫伤了投资

者的信心 ,是严重阻碍证券市场健康发展的毒瘤 "对此 ,我们必须高度

重视 ,采取切实有效的措施 ,坚决予以清除 "

清除资本市场的不诚信行为靠什么? 当然要靠法制 ,靠监管 ,靠资

本市场参与者的自觉 !自律 "而法制是管根本 !管长远的 "从证券市场

立法看 ,可以说 ,构建证券市场活动的诚信规则 ,始终是证券立法最主

要 !最核心的内容 ,是立法工作者最为关注的重点 "证券法所规定的各

项信息披露制度 !禁止内幕交易制度 !控制关联交易制度 !禁止市场操

纵行为 , 以及违反这些制度规定的法律责任 ,等等 ,都是为了保证证券

市场活动的诚信和公正 "客观地讲 ,再好的法律制度也不能保证诚实

守信的人都能够在资本市场得到回报 ,没有哪一部法律能够保证大家

都赚钱 "但是 ,法律必须维护公平正义 !诚实守信的底线 ,必须让不诚

实守信的人为 自己的不诚信行为付出代价 "总结我国证券市场发展的

实践经验 ,针对证券市场在诚实方面存在的主要问题 , 我们有必要进一

步审视 !研究证券法律 !行政法规在维护证券市场诚信方面还有哪些需

要进一步完善之处 ,并且与时俱进地加以修改完善 "比如 , 目前国务院

法制办和中国证监会正在研究制定 5上市公司监督管理条例 6, 在条例

草案起草和修改的过程中,就有不少意见提出,针对一些上市公司的控

股股东 !实际控制人轻诺寡信 !违反所作出的公开承诺的不诚信行为 ,

除了证监会不久前发布的 5证券期货市场诚信监督管理暂行办法 6所

规定的将其纳人诚信记录 !采取有关的监管措施外 ,我们在立法和司法

实践中能否有进一步的作为? 对上市公司及其控股股东 !实际控制人 !

并购人等违反公开承诺的行为是否可诉? 对有条件履行承诺而拒不履

行的可否强制履行? 对违反公开承诺给他人造成损失的 , 要不要承担

赔偿责任? 违反公开承诺和利害关系人的损失之间的因果关系如何认

定 ,损失如何计算? 监管机关对违反公开承诺的行为可不可以给予行
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政处罚? 对这些问题 , 当然还有其他的一些问题 ,都还需进一步研究论

证 ,有些问题意见还很不一致 "我们也希望各位专家学者能够对资本

市场的有关问题给予关注 ,帮助研究 ,提出高见 "

我体会 ,从一定意义上讲 , 衡量我们证券市场立法是不是健全 !完

善 ,监管是不是到位 !有效 ,改革措施是不是成功 !对路 ,其 中很重要的

方面 ,就是要看我们是不是已经通过立法 !监管执法和改革 ,确实 已经

建立起公开透明和诚实守信的市场环境 !市场秩序 "如果这些方面做

到了 ,我们认为 ,剩下的事情 主要是 由市场参与者 自己来判断 !处理 "

客观地说 ,在这方面 ,我们仍有差距 ,我们仍需努力 "


