
【精彩观点】

中国期货业协会会长洪磊
在第三届中小投资者服务论坛上的发言
洪　 磊∗

尊敬的各位领导,女士们、先生们:

很高兴通过互联网与各位同仁见面,共同探讨“落实证券法实施　 促进投资者保

护”的话题,继续推进资本市场投资者教育保护工作。 在此,我谨代表中国期货业协

会热烈祝贺第三届中小投资者服务论坛顺利召开,对本次论坛的组织和支持单位表

示诚挚感谢！

开年以来,面对新冠肺炎疫情肆虐、国际贸易投资受阻、金融市场波动剧烈等多

重考验,我国资本市场保持了正常开市和平稳运行,市场治理能力不断提高,投资环

境充满活力,投资者的信心和活跃度都有增强。 党的十九大明确提出“必须坚持以人

民为中心的发展思想”,保护投资者合法权益正是人民性的体现。 证监会易主席曾在

公开讲话中强调:“投资者是资本市场发展之本,尊重投资者、敬畏投资者、保护投资

者,是资本市场践行以人民为中心发展思想的具体体现,也是证券监管部门的根本监

管使命。”因此,保护好投资者尤其是中小投资者的合法权益,是资本市场的出发点和

落脚点,也是监管和自律工作的出发点和落脚点,做好这项工作的核心就是要建立以

信义义务为核心的法治环境。

信义义务是资本市场法治化进程中不可或缺的要素,是金融机构忠实于投资者

利益、恪尽勤勉与服务责任的必然要求。 目前,我国直接融资和间接融资的不平衡格

局正在改变,同时带来了风险承担逐步由机构向由投资者的转变。 投资者将财产的

处置权托付于管理人,这是一种高度的信任,这就要求受托人必须严格履行信义义
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务。 信义义务的行为标准比合同义务要求更严格,需要通过立法、行政和自律规则来

确立。 从 2019 年 11 月 14 日发布的《全国法院民商事审判工作会议纪要》(以下简称

《九民纪要》)到新《证券法》颁布,法治建设不断强化,并细化到公司治理和内控等具

体落实环节中。 规则严密、标准明确、执行严格,将成为投资者保护的重要保障。 下

面,我结合对新《证券法》投资者保护制度设计的理解,以及期货及衍生品行业加强投

资者保护工作的思考,谈几点认识。

一、新《证券法》的出台，推进了证券市场的市场化法治化改革，
构建了更为严密的投资者保护体系

　 　 2020 年是我国资本市场建立 30 周年,也是新《证券法》实施元年。 新《证券法》

体现了多年以来证券市场在改革发展、监管执法和风险防控等方面的实践经验,为我

们保护投资者权益提供了重要启示。

一是明确机构的信义义务和举证责任。 新《证券法》对普通投资者和专业投资者

作出不同的权益保护安排,实现与投资者适当性管理的相互匹配。 证券经营机构在

与普通投资者发生纠纷时需要“自证清白”。 二是创新探索出的证券民事诉讼制度,

强化了投资者维权的话语权和主动权,落实了对资本市场违法犯罪行为的“零容忍”,

有效震慑了财务造假、披露不实等危害市场的行为。 三是提高违法违规成本、加大惩

处力度,从源头切断了损害投资者权益和资本市场的动机。 这些制度安排有利于加

大违规机构的法律责任,迫使机构遵守诚实守信、勤勉尽责的基本准则,也就是对融

资主体和中介机构的信义义务提出了更高、更明确的要求,这对于增强投资者保护、

提升投资者信心、完善整个资本市场信用环境具有极大促进作用。

二、新《证券法》的思想内核和制度创新，对期货及衍生品

市场的顶层设计有积极借鉴作用

　 　 随着新《证券法》颁布,《期货法》的制定也加快了进程。 我国的期货市场和证券

市场有相似性,投资者都是以“散户”为主,特点是投机性强,专业性、成熟度和风险管

理能力弱,需要更审慎全面的法律保护措施。 新《证券法》中许多关于投资者保护的

成熟经验就可以直接借鉴到《期货法》立法中,具体有以下几点。

220



【精彩观点】

一是在立法中确立全面的投资者保护和教育体系,明确法律主体责任,从市场参

与、经营、自律和监管等多个角度,全方位保障维护投资者权益举措的落地。 二是分

类保护投资者,降低投资者维权成本。 “举证责任倒置”“集体诉讼”等原则为期货及

衍生品市场解决“举证繁”“维权难”等问题提供了借鉴。 三是强化机构全面的主体

责任和诚信义务,让投资者适当性管理更加充分。 期货及衍生品产品结构复杂、不易

于理解,期货经营机构更应当充分了解投资者的需求、充分揭示投资风险,并向合适

的投资者提供相匹配的衍生品或服务。 四是落实自律组织的责任,规范自律组织建

设。 新《证券法》对证券行业自律组织的功能职责作出了更详细的规定,这也督促我

们要将法治建设内化到协会的工作中,既要进一步规范组织内部职能,又要在自律、

服务、传导中自觉落实法律要求,形成内外一体遵纪守法的良好生态。

三、以保护投资者为出发点，大力推进我国期货及

衍生品市场发展，增强服务实体经济能力

　 　 根据海外成熟市场的经验,金融在现代经济中的发展会经历三个阶段。 第一阶

段:当经济发展处于工业化阶段,银行在金融体系中会发挥着绝对主导作用,它能有

效地将储蓄转化为投资,具有集中力量办大事的优势,满足大规模投资需要。 第二阶

段:当大规模工业化过程完成,经济发展更多依靠创新和细分市场过程中,资本市场

在资源配置中将发挥决定性作用,风险承担者开始由机构转向投资者,以基金为代表

的资产管理行业登上历史舞台。 第三阶段:随着资本市场机构化进程进一步加快,市

场博弈由散户主导逐步转向机构投资者主导,这就对资产配置、产品定价和流动性提

出了更高要求,复杂的结构化产品设计、深度参与衍生品市场就成为中介机构更好服

务投资者的必然选择,这一阶段的期货及衍生品市场将发挥更大功能作用。 我国金

融市场的发展,已经开始由第一阶段向第二阶段转变,向第三阶段迈进的趋势也初步

显现。 从今年的疫情防控及经济复原阶段可以看出,企业避险需求上升,更多企业运

用合作套保管理经营风险,机构及投资者参与期货及衍生品市场需求前所未有地

提升。

面对这种趋势,协会作为自律管理重要力量,应当承担更多责任、发挥更大的作

用。 具体可以开展以下三方面工作。

一是搭建行业信用评价体系,弘扬行业信义文化。 早年期货市场的发展条件不
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足、监管缺失,爆发了很多问题,行业规范和信用度较差。 当前,期货市场要改变形

象、更好地发挥服务实体经济的功能作用,首先要加强信用建设。 协会可以发挥贴近

行业和会员这个优势,向行业提供信用服务,从合规性、稳定性、专业性和信息披露等

四个维度记录机构信用情况,以出具信用报告的形式替会员机构背书、给其增信,进

而提升行业与协会的公信力和影响力。 在此基础上搭建自律规则体系,明确自律管

理标准,建立信用管理和监督机制,就更有底气、更能见成效。

二是优化协会信息化管理服务水平,打造“一站式”数据服务“网上协会”。 信息

透明度是衡量一个行业健康发展的重要标尺。 协会 2020 年开展的作风问题专项整

治工作,就将完善网站建设、增强行业信息透明度、提升会员服务质量作为作风整治

重点任务之一,目标是打造行业拥护、市场欢迎、监管信赖、社会公信的行业协会。 通

过网站升级改造,投资者可以更便捷地在协会官网上找到各类信息,包括机构、从业

人员信息及诚信数据,行业数据及研究报告,政策法规及自律规则,投资者适当性管

理,协会投诉接待及问题解答、纠纷调解等。 这是顺应行业发展趋势,投资者教育和

保护工作的创新,也是提升自律管理工作效率的必要之举。

三是加强机构及从业人员自律管理,维护行业良好发展秩序。 协会 2017 年年底

发布了《期货经营机构投资者适当性管理实施指引》,近几年开展了大量投资者适当

性培训、讲座、线上测试等教育工作,并通过现场检查督促期货公司完善适当性制度

的执行落实,取得了积极效果。 下一步,随着品种更新和投资者的多元化发展,协会

将在自律管理手段上进一步强化,明确现场检查、违规处理、投诉调解等工作流程,细

化完善自律规则。 大力开展行业宣传、传播正确投资理念,促进行业合规及廉洁文化

建设。 加强居间人服务商等期货服务机构自律监管,目前协会已经完成了居间人管

理自律规则初稿,处于意见征求阶段。

朋友们！ 做好投资者保护工作需要多方合力、多措并举。 中国期货业协会将紧

紧围绕证监会关于资本市场保护投资者工作的核心指导和要求,顺应新形势下期货

及衍生品行业的快速发展,以建设行业信用体系、强化机构信义义务为重点,扎扎实

实做好期货行业自律监管和投资者教育保护服务工作,建设规范、透明、开放、有活

力、有韧性的资本市场。

谢谢大家！
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