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前言

　　如果说每本书都有自己命运的话，《中国证券法学》的命运一定不佳。
2005年7月本书刚刚出版，2005年10月27日十届全国人大常委会第十八次会议就审议通过了《修订案》
。
这是《证券法》自1998年颁布以来规模最大的一次修订。
修订后的《证券法》共计240条，与原《证券法》的214条相比，是次修订删除了27条，新增53条，并
对保留条款中的166条作出了内容和文字修改。
刚诞生就已经过时，这命运岂不像极了大陆法系的成文法？
　　本书在《证券法》修订将近两年后，才推出修订版，是因为《证券法》的许多重大修改，都有待
于中国证券监督管理委员会（中国证监会）的行政规章予以细化，才能变为实践中的具体制度。
截至本书修订完成的2007年5月底，中国证监会已经颁布了多数相应规章。
但令人遗憾的是：针对特定对象的公开发行制度虽然经过多次讨论，至今尚未出台；实施货银对付的
证券结算制度，虽然已经有了具体方案，但还没有得到真正实施；内幕交易和操纵市场的民事责任，
虽然《证券法》中已经有了明确规定，但最高人民法院的相关司法解释，还在制订过程之中⋯⋯　　
《证券法》的修订只是提出了改革的纲领，改革意图的实现还需要经过规章、司法解释以及市场实践
。
但对利润的追求将使得市场永远在创新，不断突破现有的法律框架，逼迫立法作出进一步的回应。
由此形成一个“立法一实践一创新一立法修订”的循环过程。
本书的此次修订不过反映了这个循环中的一次往复而已。
　　自2006年1月1日《证券法》修订生效以来，中国股票市场已经有了飞速增长，但从种种迹象来看
，行政力量主导股票市场的格局并没有得到真正改变。
在构建一个强有力的资本市场中，法律能够发挥多大的功能，目前为止的中国实践并没有给出答案。
　　本书此次修订，除了前三章和第20章和第22章基本没有变化外，其余章节都根据2005年《证券法
》的修订和中国证监会相应颁布的规章作出了修改。
第4章的全部内容被改为讨论证券公开发行的界定。
原书的第16章和第22章被删除，全书因此缩为23章。
如果合理安排，例如，第1～3章可以作为一次课程的内容，第7章、第8章、第17章、第19章和第22章
的内容较少，可以与其他章节合并为一次课程的内容，则本书完全可以压缩为16到18次课程，适合一
学期的课程安排。
为了减少篇幅，原文中的大量案例材料，我做了删除。
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内容概要

　　《中国证券法学（第2版）》在《证券法》修订将近两年后，才推出修订版，是因为《证券法》
的许多重大修改，都有待于中国证券监督管理委员会（中国证监会）的行政规章予以细化，才能变为
实践中的具体制度。
截至《中国证券法学（第2版）》修订完成的2007年5月底，中国证监会已经颁布了多数相应规章。
但令人遗憾的是：针对特定对象的公开发行制度虽然经过多次讨论，至今尚未出台；实施货银对付的
证券结算制度，虽然已经有了具体方案，但还没有得到真正实施；内幕交易和操纵市场的民事责任，
虽然《证券法》中已经有了明确规定，但最高人民法院的相关司法解释，还在制订过程之由⋯⋯　　
《证券法》的修订只是提出了改革的纲领，改革意图的实现还需要经过规章、司法解释以及市场实践
。
但对利润的追求将使得市场永远在创新，不断突破现有的法律框架，逼迫立法作出进一步的回应。
由此形成一个“立法-实践-创新-立法修订”的循环过程。
《中国证券法学（第2版）》的此次修订不过反映了这个循环中的一次往复而已。
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律师在证券发行中的作用8.6.3 律师勤勉尽责的标准第3编 股票交易市场第9章 证券交易市场9.1 股票转
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司的股票转让9.4 非上市公众公司的股票转让9.4.1 非上市公众公司9.4.2 证券公司代办业务股份转让市
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章节摘录

　　1.1 企业融资模式　　金融即资金之融通。
金融市场是为企业融资服务的。
证券市场只是金融市场的一部分，更是企业融资的一种手段。
因此，要了解证券市场，不能不对企业融资有一个整体认识。
　　1.1.1 内部融资和外部融资　　在企业发展过程中，有时资金周转不灵，需要临时借贷资金；有时
企业面临发展机遇，需要投入资金扩大生产规模。
企业融资的需求不一而足，相应融资的手段也各异其趣。
概要来说，企业融资的手段主要可以区分为内部融资和外部融资。
　　企业通过不分配或者暂缓分配利润，积累利润用于企业发展而获得的资金，是内部融资。
内部融资构成了企业融资的主要方式。
从企业外部获得资金的方式，被称为外部融资。
为了获得外部融资，企业必须付出代价，或者支付融资者利息，或者让融资者能够分享企业未来利润
。
因此，相比内部融资，外部融资是企业不得已才采取的融资方式。
　　1.1.2 间接融资和直接融资　　企业外部融资又可以按照是否通过中介机构，而区分为间接融资和
直接融资，需要注意的是，这里中介机构的功能并非仅仅在介绍资金需求和供给双方，更在于风险的
分配和承担。
　　企业外部融资中最大的问题在于信息分布不均衡导致融资风险巨大。
虽然在外部融资中企业往往会许诺给予资金供给方一定的利益，但是，这种许诺的利益能否实现，在
很大程度上依赖于企业融资之后的经营能否成功。
但对于经营能否成功的判断，只有企业自身才能掌握足够的信息，资金供给方往往只有依赖企业提供
的信息才能作出判断。
这就存在很大的道德风险——企业很可能在需求资金时过分夸大自己成功的可能，在获得资金之后不
去控制风险甚至扩大风险。
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