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论信息披露法律制度的完善 

 

——以美国、日本的经验为视角 

 

摘    要 

马克思曾经说过：“假如必须等待积累去使某些单个资本增长到能够修建铁

路的程度，那么恐怕直到今天世界上还没有铁路，但是，集中通过股份公司转瞬

之间就把这件事完成了。”如今，股份公司，证券，股票已经融入了人们的生活

中，人们通过买卖股票进行投资，按照市场规律自负盈亏。这本来是一件对于社

会经济发展来讲非常有利的事情，可是却有很多人利用市场的漏洞来损害广大投

资者的利益。翻开证券市场监管的一页，我们会发现虚假信息披露，操纵市场，

内幕交易的案例比比皆是。信息披露作为广大投资者了解被投资公司的一种最直

接最全面的方式，广大投资者正是基于对被投资公司所作出的信息披露，例如公

司的财务报表，公司的审计报告，公司的投资决策，公司的经营模式以及未来规

划等等信息，而作出是否投资于该公司的决策。但是在资本市场中，由于证券监

管制度的不完善，赋予了某些有心人士有利可图的机会，他们通过虚构公司的财

务报表等方式，虚假披露、拒绝披露或者不完全披露，造成广大投资者在决策时

形成一种误区，因此其利益遭受巨大的损失。 

如今我国证券监管法律虽然已经可以保证大部分资本市场的有效监管，但是

其立法仍旧存在一些问题。美国是世界上证券市场最为发达的国家之一。因此其

对于证券监管方面的立法相对来说比较完善，其证券体系完善，既有联邦立法又

有州立法，包括《1933 年证券法》和《1934 年证券法》，这两部法律作为美国的

两大支柱，两部法律都以保护投资者利益和防止证券欺诈为核心目标，都以信息

披露要求为基本内容，都对很多世界上其他国家的证券法律具有深远的影响。日

本作为大陆法系的典型代表，在亚洲地区，日本的经济可以说是亚洲的先驱，其

资本市场也相对其他国家来说较为发达，日本的证券监管法律制度基本上是以美

国 1933 年《证券法》和 1934 年《证券法》为蓝本，在美国证券法基础上结合本

国社会环境加以修改，进而形成属于自己的一套法律体系。但是，日本本身证券

法律体系也并非是完善的，因为从社会规范和价值观来看，美国和日本是全然不

同的两个国家，因此他们对于同一件事情的认识又是不一样的，这不同点来源于

国民本身根深蒂固的社会观念的不同，因此这样说来，即使美国的法律再完善，



其他国家也并不能完全照搬。中国作为一个新兴的国家，其在立法上参考美国的

法律是无可非议的，但是我们必须学习日本参考美国法律的方式，再结合本国国

情，通过美国和其他发达国家关于信息披露法律制度的详细分析，从而得出其两

法系对信息披露法律制度的先进性以及需要引以为鉴的地方，取其所长，补己之

短，将其先进的、完善的信息披露法律制度应用到本国的信息披露制度上。 
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