
立足中国实际 

努力推进资本市场立法的完善
—— 在第五届“上证法治论坛” 

开幕式上的致辞*

甘藏春**

各位嘉宾，各位朋友：

大家上午好！

很荣幸参加第五届“上证法治论坛”，这是我第 

二次参加这个论坛。几年来，“上证法治论坛”紧密 

围绕我国资本市场法治建设的热点问题，交流思 

想、探讨对策，已成为具有品牌效应的重要学术平 

台，对此表示衷心祝贺！

本届论坛以“依法治市：中国资本市场的现实 

选择与推进路径”为主题，很有现实意义。资本市 

场立法是“依法治市”的起点，法治建设是资本市场 

健康发展的基础性保障。这些年来，在各方面共同 

努力下，我国资本市场立法不断完善，制度体系基 

本形成，有力地保障了资本市场的改革发展。同 

时，我们也要清醒看到，和资本市场改革发展的实
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际需要相比，资本市场立法还存在许多不相适应、不相符合的问题，进 

一步加强和完善资本市场立法仍是我们面临的重要课题。要完善资本 

市场的立法，必须解决出发点问题，也就是“我从哪里来，要到哪里去” 

的问题。我的看法是，必须从我国资本市场的实际出发，同不断深化的 

改革开放进程相适应，从历史和现实的维度准确把握我国资本市场的 

特点，走出一条中国特色的资本市场制度建设的路子。

我国资本市场伴随着改革开放的步伐，在从计划经济体制向市场经 

济体制转变过程中，从无到有逐步发展起来，并一直在不断地变化、成长 

和进步。在这个过程中，我国资本市场吸收借鉴了国外成熟市场的一些 

经验和做法，但更多的是深深刻上了我国政治、经济、市场环境乃至社会 

观念等各种因素综合作用的烙印，和西方国家资本市场在起点和发展路 

径、发展环境等方面都有较大差别，具有自身鲜明的特点。比如：

从市场主体的治理结构看，我国资本市场特别是股票市场在很大 

程度上是以国有企业改革为起点的，许多上市公司由国有企业改制而 

来 ，“一股独大”现象较为普遍。主板上市公司中，第一大股东持股比 

例在 3 5 % 以上的公司数量接近5 0 % ，其中国有企业占比约7 6 % 。公司 

法确立的公司治理结构还没有完全实现，合理制衡、有效运转的完善的 

公司治理结构尚待时日。这个问题的彻底解决，有赖于国有企业改革 

的深化。这就要求我们完善资本市场的法律，既要考虑这个实际，又要 

注意遵从公司制度的一般规则，努力把两者结合好，在结合中寻求有效 

管用的规则。

从市场中介组织的作用发挥看，近年来资本市场中介服务机构在 

自律和服务等方面的作用越来越明显，已成为促进资本市场健康发展 

不可或缺的力量。但总体上看，中介服务机构的专业化程度还不高，诚 

信水平有待提升，和成熟资本市场对中介机构的要求还有不小的差距。

从政府的监管水平和能力看，随着资本市场监管制度的完善和监 

管经验的积累，政府监管能力建设持续得到加强，但仍存在监管手段相 

对简单、粗放，监管效果特别是事中事后监管效果亟待提升等问题，还 

不能完全适应资本市场健康发展的客观需要。

从投资者的情况看，经过这些年资本市场风云变幻的洗礼，投资者 

在知识、经验、风险意识和风险承受能力等方面有了较大提高，但与理



性、成熟仍有不小的距离，急于求财、盲目投资现象较为普遍，“刚性兑 

付”意识较强，如何平衡“买者自负”与加强投资者特别是中小投资者 

保护仍是一大难题。

此外，由于历史原因，目前我国资本市场形成了分业监管的格局， 

法律法规对此也予以确认，这一制度环境也是我国资本市场实际情况 

的重要特征。

准确认识和把握我国资本市场这些不完善的特质，立足实际情况， 

是我们进一步完善资本市场立法的起点。背离了这一根本点，就会事倍 

功半，欲速则不达。这就要求我们既要注重汲取先进的立法理念，运用 

法律保障、促进资本市场的健康发展，更要充分考虑实际条件和环境对 

资本市场立法的制约和“规定性”，使资本市场立法深深扎根于中国实 

际。借此机会，对下一步推进我国资本市场立法工作提出以下建议：

首先是对现有的资本市场立法进行全面、客观的评估。在全面深 

化改革的新形势下，我国资本市场发展面临许多新问题、新挑战，对法 

律制度建设提出了新的要求。当前有必要对现行资本市场立法做一次 

全面细致的“体检”，认真评估、判断现有立法能不能解决实际问题，是 

否适应新情况新形势，从而发现资本市场的“真问题”和客观立法需 

求 ，而不是想象出来的问题或者逻辑推演出来的所谓“立法需求”。在 

此基础上区分轻重缓急，统筹提出要不要立、需不需改、应不应废的具 

体建议。无论立新法还是改旧法，都要以解决我国资本市场的实际问 

题为目的，不以追求理念的超前、概念的统一、监管的“大一统”或者体 

系的完整为目标。

其次是处理好几个关系。一是立法和改革的关系。当前，全面深 

化改革本身就是重要的基本国情。资本市场立法与资本市场改革决策 

相衔接，适应改革需要，也是一切从实际出发的必然要求。当前我国全 

面深化改革已经进入攻坚阶段，这个阶段改革的特征是，改革是系统的 

而不是零碎的，是全面配套的而不是单兵突进的。这就要求我们完善 

资本市场的立法，在注重立法决策与改革决策相统一的过程中，既要注 

重与资本市场的改革相统一，还要与其他经济领域的改革相统一。 

二是政府和市场的关系。这是经济体制改革的核心目标，也是后发国 

家在改革中的难题。由于资本市场的特殊性，在这一领域处理好政府



和市场的关系难度更大。资本市场立法既要尊重资本市场的客观规 

律 ，发挥好市场在资源配置中的决定性作用，划清政府与市场的界限， 

进一步简政放权，激发市场的内在活力，又要充分考虑当前政府监管能 

力 、市场主体诚信度、中介组织自律水平和投资者素质等实际情况，切 

实做到防好风险、守住底线。三是风险自负与加强投资者保护的关系。 

既要尊重资本市场风险自负这一通行规则，打破“刚性兑付”对市场机 

制的扭曲，培养股权文化、培育契约精神，又要根据我国上市公司治理 

结构以及投资者自我保护能力等实际情况，加强对控股股东行为的有 

效规范和约束，防止其滥用控制权损害中小股东合法权益;同 时完善信 

息披露、投资者教育、投资者适当性管理等制度，切实强化对投资者特 

别是中小投资者权益的保护。四是资本市场法律相互之间的关系。现 

有制度环境也是立法中必须考虑的实际情况。当前我国资本市场立法 

已从“大刀阔斧”进入“深耕细作”的新阶段。制定新法或者修改旧法， 

都要认真考虑并处理好与资本市场现有其他法律法规的关系，注意保 

持资本市场制度体系的内在和谐，增强制度的合力。

最后是力求凝聚最大共识。资本市场立法要切实做到从中国实际 

出发，就必须使立法过程成为不断寻求共识的过程。当前，资本市场发 

展日新月异，利益群体不断分化，利益关系更加复杂，利益主体诉求日 

趋多样，对制度建设的期待各有不同。此外，不同的监管部门出于自身 

职责，对市场、产品也有不同的理解和认识。立足这一实际，在资本市 

场立法中就需要找到参与各方的“最大公约数”，妥善平衡不同利益群 

体的关系。在立法工作机制上，要进一步做好“开门立法”，不断深化 

相关各方立法参与程度，体现诉求，回应关切。

我们正站在新的历史起点上，完善我国资本市场立法工作还有很 

长的路要走。现状与目标之间总会有一段距离，推进立法也是一个长 

期艰巨的过程，很难“毕其功于一役”，需要智慧和耐心。唯其艰难，方 

显勇毅;唯其磨砺，始得玉成。在座各位对资本市场都有深刻的理解， 

相信通过本届论坛，大家互相交流启发，一 定能够为进一步完善我国资 

本市场立法贡献出真知灼见。

祝本届“上证法治论坛”圆满成功！

谢谢大家！




