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　 　 为了进一步加深对资本市场投资者保护热点、难点问题的研究与探讨，提升研究

的广度与深度，中证投服中心面向社会各界长期征稿，共同探讨。本辑共设 ５ 个栏

目，收录专家学者、市场实务人士等的 １５篇文章，与读者共享。

【专题研究】收录 ３篇文章

彭冰、杨展腾的《关于 ＳＥＣ“含特定强制仲裁条款的发行人注册声明书的加速生

效”政策声明的评述》一文认为，２０２５年 ９ 月 １７ 日美国证券交易委员会（ＳＥＣ）宣布，

在考虑发行人提出的注册声明书生效日加速到期请求时，会侧重考虑信息披露内容

的充分性，不会仅因注册声明书存在发行人与投资者之间的强制仲裁条款而拒绝加

速到期请求，该政策意味着 ＳＥＣ改变了对上市公司章程中包含强制仲裁条款的态度。

因为在仲裁中无法采用“默示加入、明示退出”的集团仲裁方式，允许上市公司可以强

制仲裁解决投资者纠纷，就使得投资者无法发起集团诉讼。从表面上看，通过强制仲

裁条款排除集团诉讼是一个极具吸引力的选择，但实际情况可能存在的争议包括州

法与联邦法的潜在冲突、强制仲裁条款是否可以扩展适用至其他与 ＩＰＯ 相关的当事

人（如承销商和会计师）、仲裁规则通常会限制决定性动议程序且上诉权受到严格限

制并可能引发投资者的负面情绪、强制仲裁条款信息披露的充分性等。

耿利航、刁忠的《美国证券集团诉讼制度沿革和发展———以美国联邦最高法院判例

为分析视角》一文认为，美国证券集团诉讼制度历经近百年演变，其发展脉络呈现出显

著的“危机驱动立法、问题倒逼改革”特征，并在保护投资者与防范滥诉之间持续进行动

态平衡。研究发现，制度演进经历了早期司法确认私人诉权、２０ 世纪 ７０ 年代诉权扩

张与收缩的摇摆、８０年代末“欺诈市场理论”确立带来的诉讼激增，以及 ９０ 年代《私
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给，并新增如分类监管、系统性风险防范等重要的私募基金监管制度。

马士鹏、王颖的《股东会决议不成立规则的现状检视和路径优化》一文以安徽法

院近五年股东会决议不成立之诉真实案例为分析样本。首先，对股东会决议不成立

规则进行检视，指出其存在瑕疵事由规则粗疏、治愈规则缺失、效果规则笼统的适用

困境。其次，基于决议行为的特殊法律行为属性，从决议行为的程序正义价值彰显、

成立生效二元区分、程序瑕疵事由界分来探寻股东会决议不成立规则优化的意义所

在。最后，提出完善决议不成立事由规则，构建决议不成立治愈规则，优化决议不成

立法律后果规则。

秦子甲、肖宇的《我国投资顾问概念的厘清与制度重述》一文认为，按照传统文义

理解，投资顾问仅仅是投资咨询业务的主体，但这不能真实反映实践中各类投顾业务

的本质特征。根据对资本市场买卖双方的分析，投资顾问概念可厘清为有投资决策

权的“买方投

Ϸ

是投

Ϸ这

Ϫ
这概这ㄸ㤠〲〮㜴ㄶ㔲⁔䐍⠆呪策 投

Ϫ 私国投资顾



。

，



、 、 《 》

， 、 、 。

， 、 、 ，

、 、 ，

、 、 、

。 ， 、 、 、

、 、 ，

。

，，



【域外视野】收录 ２篇文章

《 》 ，

（ＳＥＣ） ，

， 。 ， 《

— 》 “ ” “ ”，

ＳＥＣ ； ，

“ ” 。 “ ” ，

“ ” ， ，

。

《 ： （ ）》 ，

，

。 ———１９

——— ， 。

， 。

１９ ——— ２０ ，

： （ ），

， 。

， “ ”

。 ， ２ ， 。

６００

投资者（第 ３０辑）


