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【摘 要】我国对建议型内幕交易的行政责任和刑事责任的法律规定存在着明显不协调的现象。

前者将其作为独立的一种行为样态,而后者却没有规定相关的罪名。域外法律对此主要有两种做法。

欧盟、我国香港地区、韩国等国家和地区的法律将建议型内幕交易行为单列为一种独立的内幕交易行

为样态,但美国、日本、我国台湾地区等国家和地区的法律却未规定该种内幕交易行为样态。我国香

港地区法律以建议行为引起了相关交易作为建议型内幕交易的构成要件,而欧盟、韩国法律规定只要

发生建议行为,不论其是否引起相关交易行为,均可构成内幕交易。我国应当借鉴欧盟等法域的做

法,将建议行为单独作为一种内幕交易行为类型,不必以建议行为引起他人从事证券交易为构成要

件,但应以被建议人知道或者应当知道建议人系根据内幕信息向其提出买卖证券建议为要件。另外,

应将建议行为纳入刑法规制,将现有刑法第180条第1款 “明示、暗示他人从事上述交易活动”修改

为 “以明示、暗示的方式建议他人从事上述交易活动”。
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Abstract:Asforinsidertradingofadvisementtype,thereisstrikingdiscordbetweenthelegal

provisionsofadministrativeliabilitiesandthoseofcriminalliabilities.Chinashouldmakeadvisement

typeasanindependenttypeofinsidertrading.Itisnotnecessarytotakeleadingtheadvisedintocon-

ductingcorrespondingtransactionsasoneoftheconstitutiverequirementsofinsidertradingofadvise-

menttype,whereasitisessentialtotakethattheadvisedknowsorshouldknowtheadvisergiveshim

thesuggestionbasedoninsiderinformationassuch.Advisementactshouldbegovernedbycriminal

law.TheprovisionofSection1ofArticle180ofChina’sCriminalLaw,whichis“toexpressorimply

theotherstoconducttheabovetransactions”couldberevisedas“advisetheotherstoconducttheabove

transactionsinexpressorimpliedways”.
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一、我国法律和实践中存在的问题

对建议型内幕交易是否要追责? 将其合并在

泄露型内幕交易当中还是将其单列? 其构成要件应

当如何设置? 上述一系列问题,在我国追究行政责

任和刑事责任的法律中存在着明显差异,出现了许

多不协调的现象,亟需进行深入的法律研究。
(一)追究行政责任的法律规定

1993年国务院制定的 《股票发行与交易管

理暂行条例》第72条规定:“内幕人员和以不正

当手段获取内幕信息的其他人员违反本条例规

定,泄露内幕信息、根据内幕信息买卖股票或者

向他人提出买卖股票的建议的,根据不同情况,
没收非法获取的股票和其他非法所得,并处以五

万元以上五十万元以下的罚款。”同年国务院颁

布的 《禁止证券欺诈行为暂行办法》① 第4条中

也规定了内幕交易包括 “买卖证券”、“泄露内幕

信息”、“建议他人买卖证券”三种行为。上述做

法被吸收到1998年制定的 《证券法》中,表现

为该法第70条禁止的内幕交易行为包括上述三

种行为,并在后续 《证券法》的修订中得到保

留,沿用至今。现行有效的 《证券法》第76条

规定:“证券交易内幕信息的知情人和非法获取

内幕信息的人,在内幕信息公开前,不得买卖该

公司的证券,或者泄露该信息,或者建议他人买

卖该证券。”这里显然列明了三种内幕交易行为。
然而,我国现行 《期货交易管理条例》第

73条规定:“期货交易内幕信息的知情人或者非

法获取期货交易内幕信息的人,在对期货交易

价格有重大影响的信息尚未公开前,利用内幕信

息从事期货交易,或者向他人泄露内幕信息,使

他人利用内幕信息进行期货交易的,没收违法所

得,并 处 违 法 所 得 1 倍 以 上 5 倍 以 下 的 罚

款……”可见,对于期货内幕交易而言,受法律

规制的行为主要是交易行为和泄露内幕信息行

为,并未提及建议交易。即使在追究行政责任的

法律规定方面, 《证券法》与 《期货交易管理条

例》也存在着不一致。
(二)追究刑事责任的法律规定

我国现行 《刑法》第180条第1款规定:“证

券、期货交易内幕信息的知情人员或者非法获取

证券、期货交易内幕信息的人员,在涉及证券的

发行,证券、期货交易或者其他对证券、期货交

易价格有重大影响的信息尚未公开前,买入或者

卖出该证券,或者从事与该内幕信息有关的期货

交易,或者泄露该信息,或者明示、暗示他人从

事上述交易活动,情节严重的,处五年以下有期

徒刑或者拘役,并处或者单处违法所得一倍以上

五倍以下罚金;情节特别严重的,处五年以上十

年以下有期徒刑,并处违法所得一倍以上五倍以

下罚金。”这里没有提到建议型内幕交易行为,而

是提到了 “明示、暗示他人从事上述交易活动”。
需要特别指出的是, “明示、暗示他人从事

上述交易活动”这一表述是2009年 《刑法修正

案 (七)》新增的,其与当时 《证券法》已规定

的 “建议行为”之间关系如何,值得探讨。有些

学者认为,新增 “明示、暗示他人从事上述交易

活动”就是 《证券法》第76条规定的建议行

为。[12]而有些学者主张两者间存在区隔。在建议

人单纯建议自己的亲朋好友的情况下,被建议人

自可清楚该建议的倾向性,此时是否明确地告知

内幕信息并不重要,因此, “明示、暗示他人从

事上述交易活动”应构成泄露内幕信息罪。[3]

《最高人民法院、最高人民检察院关于办理内

幕交易、泄露内幕信息刑事案件具体应用法律若

干问题的解释》(简称 《两高司法解释》)延续了

《刑法》的做法。值得注意的是,我国 《刑法》尽

管规定了 “明示、暗示他人从事上述交易活动”,
但只有 “内幕交易罪”和 “泄露内幕信息罪”这

两个罪名,并没有 “建议内幕交易罪”的罪名。
为了解决 《刑法》中 “明示、暗示他人从事上述

交易活动”与 《证券法》中 “建议他人买卖证券”
二者关系的争议,应当修改 《刑法》,对上述问题

做出更加明确的规定。
(三)我国实践情况

从证监会公布的内幕交易行政处罚决定书来

看,曾有一些涉及到 “推荐”、 “建议”买卖证券

的案例。在况勇、张蜀渝、徐琴内幕交易案中,
证监会认定:张蜀渝作为内幕信息知情人况勇的

配偶,在家中听到况勇电话中与人谈论的内幕信

息后,将有关信息告诉了徐琴,并建议徐琴买入
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① 已于2008年1月15日废止。
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“海星科技”股票,其行为构成了 《证券法》第

202条规定的知悉内幕信息者在信息公开前 “泄露

该信息”并 “建议他人买卖该证券”的行为。徐

琴从张蜀渝处获悉内幕信息后,接受了张蜀渝的

建议,多次买入 “海星科技”股票,其行为构成

了 《证券法》第202条规定的知悉内幕信息者在

信息公开前 “买卖该证券”的行为。[4]在包维春、
冯振民、吴春永内幕交易案件中,内幕信息知情人

包维春向冯振民泄露内幕信息,并建议其买入 “宏
达股份”。证监会系仅以 “泄露内幕信息行为”来

追究包维春行政责任的,未认定亦属于建议他人买

卖证券的行为。[5]可见司法实务中,泄露内幕信息和

建议证券买卖行为存在着高度重合性,经常是既泄

露又建议。证监会有时认定同时构成泄露行为和建

议行为,有时却仅仅认定构成泄露行为。
在深圳财富成长投资有限公司 (简称 “财富

成长公司”)、唐雪来、肖猛内幕交易案中,唐

雪来担任财富成长公司的总经理,代表财富成长

公司建议其广大客户买卖 “天音控股”股票的行

为,被证监会认定为构成 “建议他人买卖证券的

行为”。[6]这是一起典型的单独以 “建议他人买卖

证券的行为”进行了行政责任追究的案件,在这

起案件中,不涉及财富成长公司或唐雪来向客户

泄露内幕信息的问题。
需要指出,由于我国刑法目前没有建议内幕

交易的罪名,所以有些案件如广发证券董正青

案、杭州钢构陈玉兴案、天山纺织姚荣江曹戈案

等虽然查实发生建议内幕交易行为,但均仅以泄

露内幕信息罪定罪量刑。

二、域外的立法与实践

(一)欧盟

欧盟2003年 《反市场滥用指令》第3条规

定:成员方应禁止本指令第2条所列人员从事:

(a)向任何其他人泄露内幕信息,除非其泄露内

幕信息是在正常履行其雇用、专业职责或其他义

务;(b)以内幕信息为基础,推荐或劝诱第三人

从事与内幕信息有关证券的交易活动。可见 《反
市场滥用指令》把泄露行为和建议行为分别作为

平行的两种内幕交易行为进行规制。
在欧 盟 法 院 的 EuC 03/05/2001 裁 决 和

EuC 22/11/2005裁决中争议的问题是如何从法

律上理解 “建议”的概念。[7]从法理的角度分析,
“建议”一般是指单方的意思表示,即表意人欲

通过该意思表示达到影响他人从事具有某种有利

结果的行为。欧盟法院在禁止内幕人基于内幕信

息建议他人买卖与该内幕信息相关的金融产品的

解释方面,提出了一个理论,即 “建议”的行为

能够达到影响他人决策买卖金融产品的程度,而

且 “建议他人买卖”要求的是积极的建议行为,
即建议他人实际买进或者卖出内幕信息涉及的金

融产品,如果内幕人建议他人不要购买或者不要

卖出 (消极的建议行为),则这种建议一般不构

成禁止的行为。
(二)英国

1993年 《刑事审判法》第52条第2款a项

禁止任何内幕信息的持有人,在明知或应当知道

该交易可能属于内幕交易的情况下,仍然鼓动他

人利用该信息进行证券交易,无论他人是否知晓

该内幕信息。可见,英国建议型内幕交易行为并

不以被建议人知悉内幕信息为要件,也不以被建

议人实施了相关交易行为为要件,但要求建议人

主观状态为明知或应知,并且实施了建议行为。
2000年 《金融服务和市场法》第123条第1款b
项对建议行为也做出了规定,金融服务监管局如

果认为某人以采取或不采取某种行动的方式要求

或鼓励他人从事市场滥用的行为,则监管局可以

对其处以适当数额的罚款。① 《市场行为手册》②

1.2.23G则进一步解释,下面的这些行为将构成
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①

②

Section123oftheAct(ServicesandMarketsAct2000)英文原文为 “(1)IftheAuthorityissatisfiedthata
person(“A”)— (a)isorhasengagedinmarketabuse,or(b)bytakingorrefrainingfromtakinganyactionhasre-
quiredorencouragedanotherpersonorpersonstoengageinbehaviourwhich,ifengagedinbyA,wouldamounttomarket
abuse,itmayimposeonhimapenaltyofsuchamountasitconsidersappropriate.”

针对金融市 场 的 监 管,英 国 金 融 服 务 局 (FSA)的 理 念 是 订 立 详 尽 的 市 场 行 为 准 则 (CodeofMarket
Conduct),提供市场参与者作为其行事的参考依据。这些准则包括了提供投资建议给企业或个人投资者的专业公司所

订立的Inter-ProfessionalConduct,企业从事稳定价格操作的PriceStabilizingRules,以及从事并购的TakeoverCode。

FSA将这些准则合称为 MarketConductSourcebook(MAR),作为其从事市场监管时判定违规行为的依据。
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(金融服务和市场)法第123条第1款b项所规

定的行为:(1)拥有内幕信息的公司董事,指示

公司员工进行涉及内幕信息的有价值的投资;
(2)一个人建议或者推荐一个亲戚或朋友从事如

果他自己从事则可能构成市场滥用的行为。①

英国金融服务局 (FSA)于2010年7月审

结的 WilliamJamesCoppin案可以对英国法上的

建议型内幕交易做出实例说明。被告人Coppin
是就 职 于 PacificContinentalSecurities (UK)
Limited(下称PCS)的一名经纪人,在2007年

3月29日或是之前不久,他获得了关于Provexis
公司将与大国际公司 (Unilever)达成新的合作

协议的信息,这一信息不久将向市场发布。2007
年3月29日Coppin在与一些PCS零售客户的通

话中泄露了这一内幕信息,并且鼓励零售客户购

买与内幕信息相关的公司的股票。2007年3月

30日,Provexis宣布了这一合作协议,之后其

股票上涨了19.81%。FSA认为Coppin违反了

《金融服务和市场法》第123条第1款b项。
(三)我国香港地区

我国香港地区现行有效的 《证券及期货条

例》第270条、第291条分别对内幕交易行为和

内幕交易罪做了细致的规定,其中多款涉及到建

议型内幕交易行为。为了理解上的便利,本文以

第270条为例对香港法上的建议行为进行评析。
第270条第1款a项禁止与该法团有关连的

人在掌握他知道属于关于该法团的有关消息,并

在知道或有合理因由相信另一人会进行该等证券

或工具的交易的情况下,怂使或促致该另一人进

行该等交易。270条第1款e项则从消息受领人

的角度出发,禁止任何人知道另一人与该法团有

关连,并知道或有合理因由相信该另一人因该项

关连而掌握关于该法团的有关消息,而他在直接

或间接从该另一人收到他知道属于关于该法团的

有关消息的消息的情况下,怂使或促致他人进行

该等证券或工具的交易。
从构成要件上来讲,“与该法团有关连的人”

构成建议型内幕交易需具备:第一,建议人是与

该法团有关连的人;第二,建议人知悉内幕信

息;第三,建议人知道或有合理因由相信被建议

人会进行交易;第四,建议人实施了怂使或促致

行为。“与该法团有关连的人”之外的其他任何

人构成建议型内幕交易需具备:第一,建议人直

接或间接从他人 (泄密人)处收到消息;第二,
建议人知道泄密人与法团有关连,即知道泄密人

是内幕主体;第三,建议人知道或有合理因由相

信泄密人因为与法团有关连而掌握内幕信息;第

四,建议人知道其收到的消息属于内幕消息;第

五,建议人实施了怂使、促致的行为。结合有关

案例,我们可以确认香港法上建议型内幕交易的

构成 需 以 被 建 议 人 实 际 实 施 了 相 关 交 易 为

要件。②

(四)韩国

韩国2007年通过的 《资本市场法》第174
条、第175条和第176条均规定这些条文所列内

幕人 “不得利用或者让他人利用”其所规定的相

关内幕信息,从事相关的特定证券等的买卖以及

其他交易。可见,韩国对内幕交易行为是按照使

信息被自己利用还是被他人利用而进行分类的,
对使信息被他人利用没有进一步细分下去。这里

“让他人利用”可以包括三种情况:第一,泄露

但未建议;第二,建议但未泄露;第三,泄露且

建议。泄露与建议应当是平行并列的两种行为。
(五)其他法域

美国、日本、我国台湾地区并未专门禁止建

议型内幕交易行为。美国通过判例法发展出的信

息泄露责任主要还是用于规制信息泄露行为,没

有关于根据内幕信息建议他人进行内幕交易的案

例。我国台湾地区由于其内线交易制度完全以美

国为蓝本建构,所以也只禁止买卖行为和提供消

息行为 (学界称消息传递行为),而所谓的提供

消息行为实际上也仅限于消息泄露行为。日本在

法律条文上只禁止买卖型内幕交易,但实务中也
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①

②

英文原文为:“AsperMAR (MarketConductSourcebook)1.2.23G,thefollowingareexamplesofbehaviour
thatmightfallwithinthescopeofsection123(1)(b):(1)adirectorofacompany,whileinpossessionofinsideinforma-
tion,instructsanemployeeofthatcompanytodealinqualifyinginvestmentsorrelatedinvestmentsinrespectofwhichthe
informationisinsideinformation;(2)apersonrecommendsoradvisesafriendtoengageinbehaviourwhich,ifhehimself
engagedinit,wouldamounttomarketabuse.”

参见香港特别行政区 V.MaHon-yueng等5人案,刑事案件编号No.229 240 (2008)。



 争鸣  财经法学 2016年第2期 

出现了劝诱交易的案例———东京地判平成15·5·
19案,并最终通过共同正犯理论追究劝诱者的刑

事责任。该案的特点在于:获知内幕信息的人员

并未直接实施交易,而是泄露并劝诱他人实施了

交易。由于日本法并未直接规定泄露行为与劝诱

行为构成内幕交易罪,因此,只有在认定被告有

共谋的基础上,才能认定共同构成内幕交易罪。

三、建议型内幕交易行为的单列

通过比较法的考察可知,在是否有必要对建

议行为专门进行规制问题上,各法域存在明显差

异。否定者是美国及深受美国内幕交易立法影响

的我国台湾地区,肯定者是欧盟及所属各国,还

有香港地区,它们的立法明确把建议型内幕交易

纳入规制范围。对此,我国应采取何种立法例?
本文认为,我国应维持 《证券法》现有做法,区

分泄露行为和建议行为,将建议行为单独作为一

种内幕交易行为类型。主要理由如下:
第一,泄露行为与建议行为二者的内容不

同。泄露内幕信息多是直白的,泄露人直接告知

对方信息的具体内容,信息泄露人对他人的投资

决定并未发表意见,因泄露而获取信息的人是否

进行交易取决于其自身的判断。而建议行为可能

不涉及内幕信息的具体内容,而是建议人根据自

己对信息的了解,对他人的投资决定发表意见,
建议他人买入或者卖出相关证券。二者内容上的

不同决定了区别规制的必要。上述财富成长公司

只是建议客户买卖相关证券,但未向客户泄露内

幕信息的内容,这是应当将建议行为单独作为一

种内幕交易行为类型的极佳例证。
第二,从我国的立法史考察,早在1993年

的 《股票发行与交易管理暂行条例》和 《禁止证

券欺诈行为暂行办法》,一直到现行 《证券法》,
均规定了内幕交易包括买卖证券、泄露内幕信

息、建议他人买卖证券共三种行为。我国 《刑
法》一开始并未重视建议型内幕交易行为,但在

其修正案 (七)中为适应实践需要加上了 “明
示、暗示他人从事上述交易活动”的表述。在后

续的 《两高司法解释》中对这种表述做了进一步

确认。现在只差在 《刑法》上明确增列 “建议内

幕交易罪”的罪名。为了维护法律的稳定性和协

调性,区分泄露行为与建议行为,对建议型内幕

交易行为单列,符合我国的立法传统和现实需要。
第三,我国在反内幕交易立法方面也应当采

取健全市场论的基本立场,因此欧盟的相关法律

制度具有较强的参考价值。从法律移植的角度出

发,我国应维持买卖行为、泄露行为、建议行为

的三元划分,并且在三种行为的构成要件上主要

参考欧盟的相关立法和判例。美国判例法的传统

及基于普通法发展出来的信义义务与我国的成文

法传统相去甚远,由此发展出来的信息传递理论

并不适合我国。当然这不妨碍我们在立法的过程

中对其有益经验进行借鉴。
综上,本文认为,我国法律上的内幕交易行

为样态应为三种:即买卖行为、泄露行为和建议

行为。

四、完善相关法律的建议

(一)建议型内幕交易的构成要件

建议型内幕交易的构成要件,需要解决两个

主要问题:第一,是否需要被建议人实际实施了

相关证券买卖行为? 第二,是否需要被建议人从

建议人处获悉了内幕信息? 或者被建议人知道或

者应当知道建议人系根据内幕信息向其提出买卖

证券建议的?
我国 《证券法》第202条规定: “证券交易

内幕信息的知情人或者非法获取内幕信息的人,
在涉及证券的发行、交易或者其他对证券的价格

有重大影响的信息公开前,买卖该证券,或者泄

露该信息,或者建议他人买卖该证券的,责令依

法处理非法持有的证券,没收违法所得,并处以

违法所得一倍以上五倍以下的罚款¼¼”显然,
根据上述规定,我国 《证券法》处罚针对的是

“行为”,只要实施了建议行为,就满足了行政处

罚的客观要件,而不需要以建议行为引起他人实

际从事证券交易为要件。欧盟奉行健全市场理

论,只要建议人发生了建议行为,不论被建议人

是否实施了相关的交易,均须追究其建议内幕交

易之责。如果被建议人知道或者应当知道建议人

向其提出买卖证券的建议系根据内幕信息做出,
则被建议人无须知道内幕信息的具体内容,就可

以通过实施内幕交易行为而获利,进而损害证券

市场的公平秩序和广大投资者的合法权益,就具

备了法律上的可罚性。所以,建议内幕交易的构
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成,不以被建议人知悉内幕信息的具体内容为必

要条件。不过,它必须以被建议人知道或者应当

知道建议人系根据内幕信息向其提出买卖证券建

议的。离开这一点,建议人的建议行为就与内幕

信息无关了,也就不会产生被建议人根据内幕信

息进行证券交易的后果,因此,法律也就不必以

内幕交易对其进行追责了。
综上所述,建议型内幕交易行为的构成应当

满足如下几个要件:第一,建议人知悉内幕信

息;第二,建议人根据内幕信息向他人做出了买

卖证券的建议;第三,被建议人知道或者应当知

道建议人系根据内幕信息向其提出买卖证券建议

的。只要满足了这三个要件,就可以对建议型内

幕交易行为人追究责任。内幕交易罪的构成要件

和行政法上建议行为的构成要件,大体类似,只

是在情节上要求 “情节严重”方能构成犯罪。具

体如何判断 “情节严重”,应当适用 《两高司法

解释》第6条的规定,即:具有下列情形之一

的,应当认定为刑法第180条第1款规定的 “情
节严重”:1. 证券交易成交额在五十万元以上

的;2.期货交易占用保证金数额在三十万元以

上的;3.获利或者避免损失数额在十五万元以

上的;4.三次以上的;5.具有其他严重情节的。
(二)确立建议型内幕交易罪

《证券法》第76条将 “建议他人买卖该证

券”明确列为内幕交易行为的一种,而 《刑法》
第180条在内幕交易行为方面原本仅规定 “买入

或者卖出该证券”与 “泄露内幕信息”,即使是

在后来修订时也舍弃了 “建议行为”的概念而采

用了 “明示或暗示他人从事内幕交易”的表述。
因此引发的冲突问题在于: 《刑法》的规定方式

是否意味着将建议行为明确地排除在内幕交易、
泄露内幕信息罪之外? 是否能将建议行为作为内

幕交易罪的一种行为样态? 对于该问题,学术界

存在较大的争议。
1.赞同说。有见解不仅认为建议行为应列入

本罪的行为方式,并对建议行为进行了解释:“行
为人根据内幕信息建议他人进行期货、证券买卖。
即内幕信息的知悉者根据内幕信息对他人的证券、
期货交易提出倾向性意见”[8]。另有观点从理论与

实践的双重角度出发,认为对该行为 “不作为犯

罪处理的观点是不妥的,因为从理论上讲,内幕

交易中的买卖证券、期货合约应该包括知情人员

自己买卖证券、期货合约和建议他人买卖证券、
期货两种情况,从实践上看,这种行为具有社会

危害性,对于情节严重的,应以犯罪论处”[9]。至

于法条的适用问题,可直接依据 《证券法》的第

231条追究行为人的刑事责任, “因为 《证券法》
的相关规定构成以附属刑法形式对刑法的补充,
不需要经过将此种行为解释为刑法上的本罪就可

以作为追究刑事责任的根据”[10]。
2.反对说。多数学者持反对说。该学说从

刑法条文的原意出发,将内幕交易行为仅解释为

行为人的买卖行为和泄露行为,其理由是: 《股
票发行与交易管理暂行条例》属于行政法规,
《证券法》属于商法,从维护市场交易秩序以及

保障投资人的合法权益的角度出发,自应对内幕

交易行为做宽泛的解释。而 《刑法》作为公法,
仅对严重的危害社会的行为进行惩治。一般而

言,建议行为对证券市场的危害远小于交易行为

与泄露行为,因此,不妨通过行政处罚等方式进

行惩治。此外,既然建议行为不被明文规定为犯

罪行为,这便表明了立法机关认为该行为的社会

危害性不强,不应作为犯罪处理的态度。根据

“法无明文规定不为罪”的原则,也不应将其作

为犯罪处理。如果该建议行为符合泄露内幕信息

行为的特征,自可作为泄露内幕信息罪处以刑

罚,否则不应作为犯罪处理。[11]

3.本文认为,我国应确立建议型内幕交易

罪,理由如下:
第一,建议型内幕交易行为具有社会危害

性,需要用刑法规制。首先,建议行为可以成为

利益输送的重要手段。比如 “中山公用”的谭庆

中为了讨好和报答中山市时任市长李启红,就建

议后者购买 “中山公用”的股票。再如前述张蜀

渝、包维春、深圳财富成长公司、董正青等案

件。类似的例子并不鲜见。如果对建议型内幕交

易行为不进行刑法规制,则掌握内幕信息的人就

可能肆意地向其亲友进行利益输送,仅仅依靠行

政责任是不足以威慑和遏制这种行为的。其次,
建议行为很可能导致被建议人的交易行为,从而

可能使得被建议人获取巨额的不正当利益,严重

损害广大投资者利益和他们对证券市场的信心,
极大破坏证券市场秩序,进而严重侵蚀证券市场

存在和发展的基础。
(下转第128页)
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第二,泄露内幕信息罪不能涵盖建议型内幕

交易罪。如前所述,泄露行为和建议行为实属两

个不同的行为,在行为内容上具有不同的特征,
在构成要件上也有所区别,用泄露内幕信息罪来

涵盖建议型内幕交易罪是不合适的,也会造成适

用上的混乱。
第三,保持 《证券法》和 《刑法》的协调。

实际上,我国 《证券法》规定了建议型的内幕交

易行为,只是在 《刑法》中缺乏相关的罪名,但

已经增加了 “明示、暗示他人从事上述交易活动”
的规定,即把明示、暗示他人买卖证券,明示、
暗示他人从事与该内幕信息有关的期货交易定为

内幕交易罪。本人认为,明示或暗示正是建议型

内幕交易行为的表现方式。为了实现 《证券法》
和 《刑法》的协调,应将建议行为纳入刑法规制,
将现行 《刑法》第180条第1款 “明示、暗示他

人从事上述交易活动”修改为 “以明示、暗示的

方式建议他人从事上述交易活动”,即通过简单地

增加几个字,便可有效地解决这一问题。
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