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“买者自负”作为市场经济运行原则，顾名思义，投资
者需要独立承担交易过程中风险，随着我国资本市场发展，

“买者自负”无论是在法律层面还是在实践中都国家对其都有
着足够重视，各大证券交易所都会张贴相应标语。但是如今

“买者自负”逐渐开始出现很多弊端，如大庆联谊、红光实
业，这些企业都是利用信息漏洞和“买者自负”原则垄断资
金，对此国家领导也颁布了相关规定，要求政府监督工作要建
立在市场经济上，“买者自负”是市场经济基本理念，不应
该只是为了警示投资者，还需要充分发挥自身作用，如鼓励金
融创新，而要想达到这一目标，光靠投资方力量是远远不够，
需要监督防、卖方、买方三方力量共同作用。

1  证券交易中"买者自负"原则的检讨
最近几年，我国格外强调“买者自负”原则，这样行为

固然是没有任何问题，但是资本市场比较特殊，如非人格化、
信息不对称以及资金流动过快，投资者所承受的风险比较大，
盲目投资会给投资者带来很大经济损失，投资者在进行证券交
易之前，要对商品做好相应调查工作，了解投资风险能够在自
身承担范围内，因此这就需要证券市场监督方和卖方做好信息
工作，确保信息及时、对称、透明，降低“买者自负”风险。

2  增加监管责任，改革措施
2.1 完善相关法律机制。政府在建立相关法律机制要对分

红承诺引起重视，优化其机制，可以对发行人所制定的章程进行
监督，对于不合理地方要予以修改，尤其是现金分红制度，现金
分红和投资人经济效益直接挂钩，因此要确保现金分红制度合
理、科学，增强发行人制度保证，从而促使发行人能够兑现分红
承诺。其次政府需要收集多方社会意见，通过网络、邀请等方式
了解投资人对于利润分配意见，发行方可以根据自身企业特点为
基础，结合投资人类型，将投资方式、回报方式多元化，扩大投
资人的投资、回报途径。

除了分红制度以外，政府也应该建立集体诉讼制度，集体诉
讼制度可以有效约束发行方行为。证券市场比较特殊，一个发行
单位会面临多个投资人员，因此证券纠纷很容易变成群体事件，
扰乱社会安定，因此政府将集体诉讼制度加入其中是很有必要。
另外政府还应该推行惩罚性制度，如民事赔偿，暗箱操作、内幕、
欺诈是证券市场最明显的问题，主要原因是国家政府对于这方面
的惩罚力度不够，发行单位违法成本低，扩大惩罚力度，可以大
幅度降低这类问题出现概率，全面保障投资人权益。

2.2树立正确监管理念。监管单位在进行监管工作时，要以
信息披露为主要核心，加强义务主体信息发布责任，将信息透明
化，同时相关单位也要扩大信息范围，建立合理、科学的监管制
度。引导证券发行单位简化相关指引，方便专业知识不足的投资
人能够拥有相应知情权。管理单位以及证券发行商要以企业市场
经济活动为基础，如股东变更、融资等，建立相关信息披露标准，
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【摘　要】证券交易中“买者自负”原则和普通商品是相同，因为我们可以通过普通商品交易中的演变逻辑，分析证券交易中

“买者自负”过程。“买者自负”作为证券发展过程中的演变制度，是我国证券交易过程中的指导原则，也被国家、社会大众格外

重视，但是由于其特殊性，也一直受到争议，“买者自负”中投资者所面临着风险比较大，需要独立承担其风险，因此大多数投资

者都不会轻易购买证券，这无疑是阻碍我国证券交易市场发展，所以，资本市场在发展中不仅要对“买者自负”引起足够重视，还

要增加监管方、卖方的责任，减低投资者压力，促进证券市场稳定发展。本文就证券交易中“买者自负”原则为基础，对我国证

券市场进行检讨和反思。
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如公司经营、证券发行数量，从而全面提升信息质量，将信息细
化，同时监管单位还要在投资人敏感事项中加强管理、控制，如
分红承诺、异常信息等。

2.3加强监管执法。我国正在大力推广简政放权政策，证券
监管部门也可以基于这一基础，加强审查、惩罚力度，对证券全
流程进行严格监控。证券监管部门可以借鉴交通部门手法，进行
全方位、资源、数据共享监管方式，对证券流通实行全面管理。
其次监管部门还需要完善执法手段，建立线索机制，提高执法效
率，尤其是中小地区证券交易市场，这部分市场投资人法律意识
不足，很容易出现投资事故，因此监管部门要对这些市场进行严
格管理，对于情况严重事件，要移交到司法部门，建立追踪处理
机制，保证公正。最后，监管部门还可以利用新媒体来加强投资
人员的法律意识，引导投资人员配合监督工作，全面调动社会力
量，建立良好证券交易环境。

3  实现卖者有责有效途径
3.1 建立统一制度。如今我国针对证券交易市场所建立的

制度都比较分散，并且最高法律都只是相关部门规章，这样会
缩减法律效应，为证券交易市场发展带来严重阻碍工作，因此
政府应该对证券市场进行充分了解，寻找其中共性，建立合适、
统一的制度，对于投资人员、发行方进行监督，约束双方行为，
从而增加法律权威性。

3.2推行分析机制。建立和推行适当性分析机制，工作人员
要根据投资人员特性为基础，对其进行引导，让金融机构为投资
人员推荐合适的金融产品，确保投资人员利益，需要注意，适当
性分析机制是为了能够促进资本市场稳定发展，资源能够得到合
理分配，管理人员不要将其本末倒置，影响证券市场发展。

4  结束语
总之，“买者自负”只能作为市场经济运行中理念之一，

资本市场在运行中不能只依靠买方来承担其风险，需要加强监
管、卖方作用，做好三足鼎立，才能促进资本市场稳定、健康发
展。随着我国市场经济快速发展，证券类型也多种多样，很多不
良企业会利用这一原则进行非法操作，因此“买者自负”固然重
要，但是我国也需要建立相应制度，保障投资方利益，加强监管
工作，发挥引导作用。
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