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资本市场治理需要优化司法与监管协同
唐 波

司法与监管协同重要性凸显

金融司法和金融监管协同是中国特

色现代金融法治体系建设中的重要环

节， 2025 年 5 月 15 日， 最高人民法

院、 中国证监会联合发布的《关于严格

公正执法司法服务保障资本市场高质量

发展的指导意见》 （以下简称 《指导意

见》） 是司法保障资本市场改革发展的

一部纲领性文件， 该文件紧扣当前资本

市场发展实际， 提出不断优化和完善司

法与监管协作机制， 有助于充分发挥人

民法院、 行政监管机构职能作用， 强化

司法与行政监管协同， 全方位助推资本

市场高质量发展。

《指导意见》 在总体要求部分提出

应充分发挥司法审判与证券期货监管的

协同效能， 全面提升司法审判执行与行

政监管处罚工作质效， 构建覆盖金融风

险防范、 化解与处置的全链条机制。 在

具体实施层面， 《指导意见》 提出金融

司法与监管协同， 凝聚发展合力的要

求： 完善纠纷多元化解机制， 推动“抓

前端、 治未病” 走深走实； 提高行政执

法效能， 促进监管执法标准统一， 确保

有效惩处违法犯罪行为； 强化会商和信

息共享工作机制， 实现监管与司法机关

数据互通， 提高风险预防预警能力； 全

面提升司法强制执行质效， 规范执行程

序， 强化技术支撑， 实现证券期货司法

执行工作合规高效。 可见， 我国资本市

场高质量发展的法律体制是一个多维

度、 多层次的体系， 旨在有效防范、 化

解和处置金融风险， 推进资本市场高质

量发展。

我国金融市场及金融风险的复杂性

和突发性， 除了需要强有力的行政监管

外， 还需要司法机关的有效介入与支

持， 通过依法保护金融债权， 惩治违法

行为， 防范、 化解与处置金融风险， 营

造良好金融法治环境， 促进经济和金融

健康发展。 因而， 金融司法与金融监管

协同作用的重要性日益凸显。 当前， 我

国已形成具有中国特色的金融司法审判

和金融行政监管， 并在实践中积累了宝

贵经验， 但在司法与监管的协同上仍需

进一步加强， 深化协同机制建设， 以更

好推动资本市场治理体系现代化。

实现金融纠纷多元化解

党的十八届四中全会正式将多元化

解纷机制确立为法治建设目标。 随后，

中共中央办公厅、 国务院办公厅印发的

《关于完善矛盾纠纷多元化解机制的意

见》 从全局高度谋划社会解纷机制建

设。 最高人民法院和证监会于 2016 年

5 月联合下发 《关于在全国部分地区开

展证券期货纠纷多元化解机制试点工作

的通知》， 试点地区人民法院与证券期

货监管机构、 试点调解组织加强协调联

动， 化解纠纷， 强调调解在证券期货纠

纷解决中的重要意义。 2016 年 6 月，

最高人民法院印发《关于人民法院进一

步深化多元化纠纷解决机制改革的意

见》， 为相关机制建设提供了制度保障。

2018 年 11 月， 最高人民法院、 证监会

联合下发《关于全面推进证券期货纠纷

多元化解机制建设的意见》， 在全国联

合开展证券期货纠纷多元化解机制建设

工作。

但证券期货纠纷多元化解机制在现

实运行中仍存在一些问题亟待解决。 以

证券多元解纷机制为例， 纠纷解决存在

过度倚重司法途径， 行政和解制度落地

困难， 行政监管在解纷中的作用未能充

分发挥的问题。 “诉前调解+司法确

认” 是当前金融纠纷诉前化解工作的核

心路径， 而“诉前调解+赋强公证” 这

一非诉多元解纷机制的创新发展路径由

于“准司法效力” 不足， 人民法院在非

诉衔接中角色缺位等问题， 仍无法实现

有效的诉讼与非诉讼机制分流。

针对这些问题， 《指导意见》 在体

现上述文件有关多元解纷机制建设的总

体思路和要求前提下， 根据证券期货纠

纷的特殊性提出健全资本市场纠纷多元

化解机制的特殊要求， 比如依托“总对

总” 平台推动诉调对接常态化， 鼓励调

解等非诉方式， 推广“示范判决+批量

调解” 模式， 推动“抓前端、 治未病”

走深走实。 这一系列制度安排的有效性

已在司法实践中得到验证， 上海金融法

院、 中证中小投资者服务中心近日联合

发布的多元解纷十大典型案例中， 各方

主体优先适用非诉讼纠纷解决机制， 综

合运用示范性判决全链条纠纷化解机

制、 证券纠纷协同化解机制、 示范调解

机制、 诉讼与非诉讼解纷衔接机制等多

种方式高效化解群体性纠纷， 不断提升

中小投资者合法权益保护水平。

为更好落实 《指导意见》， 进一步

实现金融纠纷多元化解， 充分发挥各纠

纷化解主体在金融纠纷化解中的作用，

还可以在以下方面积极推进： 一是将行

政和解纳入解纷机制的综合框架， 形成

各解纷制度合作发力的落地方案。 二是

在“诉前调解+赋强公证” 方面， 法院

可进一步明确参与、 推动、 规范和保障

的职能定位， 避免司法与行政交叉模

糊。 同时， 需要充分发挥公证参与诉前

调解的专业优势作用， 并完善赋强公证

不予执行的救济。 而在数字化和人工智

能快速发展的当下， 可以更好借助科技

手段， 在“诉前调解+赋强公证” 嵌入

智能合约， 在实现赋予强制执行力法律

功能的同时运用智能合约的跨链扩展，

形成金融机构、 法院与公证机构等多个

主体协同共治， 实现金融纠纷的多元化

解。

加强证券期货案件行刑衔接

近年来， 我国证券期货违法行为的

查处呈现从严从快、 精准打击的趋势，

又展现出行政监管机关和司法机关双向

移送的新常态。 但目前我国证券期货纠

纷中行刑衔接仍存在一些法律适用不够

明确以及衔接程序不尽合理的问题。

在法律适用方面， 证券期货案件行

刑衔接存在行政处罚与刑事定罪适用标

准不够统一导致定性界限模糊的问题。

以内幕交易违法行为的处罚标准为例，

该种行为兼具行政违法与刑事违法的双

重属性， 但现行法律体系中并未对两者

的界限作出清晰规定， 比如违法行为

“情节严重” 程度的认定标准并不明确，

导致行政机关和司法机关在移送与追责

过程中容易出现理解差异， 衍生出“移

送不足” 或“重复追责” 的问题。

其次， 事实与证据采信尚缺乏统一

标准， 证监会作为行政监管机关， 其在

案件查处中形成的具有专业性的证据链

条， 在刑事程序中是否被采信、 如何采

信并无统一规范。 实践中出现以行政处

罚结论直接作为刑事认定依据的情形，

易产生“以罚代刑” 风险； 也存在司法

机关对行政监管机关查明事实不予认可

的情况， 影响案件定性的一致性。

此外， 行政监管与司法机关对于案

件要素的认定标准不一致， 比如内幕交

易的认定需对“内幕信息知情人” “信

息敏感期” “异常交易行为” 等要素作

出准确判断。 而当前在行政和刑事程序

中， 这些核心要素的认定标准缺乏统一

规范， 会出现“同案不同断” “标准不

一” 的现象， 削弱执法统一性。 《指导

意见》 要求强化行政监管机关与司法机

关的沟通交流， 研究明确行政处罚与刑

事司法衔接等对监管执法有重大影响的

法律适用问题， 能够及时预防与实质化

解证券期货纠纷， 实现明确法律适用的

目标。

在衔接程序方面， 2024 年 4 月 16

日， 最高人民法院、 最高人民检察院、

公安部、 证监会联合发布的《关于办理

证券期货违法犯罪案件工作若干问题的

意见》， 明确了证券期货违法犯罪执法

司法监督的总体要求、 行刑衔接制度及

相关问题的执法、 司法规则及政策精

神， 但该意见仍未明确刑事优先原则中

及时移送的时间点。 而当前证券期货领

域在行刑衔接上存在“行政优先” 处理

违法行为的习惯， 行政执法机关发现涉

嫌犯罪的证券期货违法行为后， 移送公

安机关立案侦查的比例偏低， 部分案件

止步于行政处罚阶段， 存在有案不移、

有案难移等情况， 未能实现有效的刑事

追责， 导致威慑力不足， 影响有效提升

执法司法质效。 《指导意见》 要求提升

行政执法效能， 强化法院、 检察院、 公

安与监管部门的沟通协作， 完善证券执

法中的行刑衔接机制， 落实“刑事移送

优先” 原则， 不仅有助于避免以罚代刑

和程序瑕疵， 更有助于统一执法标准、

提升司法权威。 能够强化对证券期货违

法行为的精准打击以及提高争议解决能

力， 有利于推动形成衔接流畅， 责罚有

序， 协调高效的行刑协同机制。 在当前

已确立“双向会商制度” 的背景下， 证

券期货案件行刑衔接的进一步优化可以

通过以双向会商制度为程序化工具落实

“刑事优先” 原则， 明确责任， 实现执

法协同。

建立完善信息共享、协调机制

目前， 法院系统、 金融监管部门各

自的信息管理现状在一定程度上影响了

相关信息的及时沟通。 金融业务本身的

专业性和持续的金融创新， 使得证券期

货等纠纷往往比较复杂。 金融监管机构

的职责定位、 机制设计以及实践经验使

其对金融市场的感知相对金融司法机构

更为直接、 灵敏， 一般更能快速识别潜

在金融风险， 并及时调整或制定金融监

管规则。

优化金融司法裁判与金融行政监管

的衔接， 构建协同治理体系需要建立完

善金融司法与金融监管的信息沟通机

制。 一方面， 司法机关可从金融监管部

门、 专业人士等处及时了解金融市场的

创新实践和基本要求， 金融监管部门可

将金融监管的最新规则、 工作重点及时

向司法机关通报， 加强对金融风险的披

露和信息共享。 另一方面， 司法机关也

可加强对金融监管部门的信息输出， 将

对金融风险治理的相关司法实践和规则

通报给金融监管部门。 同时， 司法机关

通过发布典型案例、 指导案例等形式表

达司法机关对金融纠纷审理的裁判尺

度， 并通过出具司法建议书协助金融监

管部门完善相关金融规则。 《指导意

见》 要求建立“总对总” 信息查询共享

合作机制， 健全法院与金融监管部门间

的信息通报等协作机制， 完善规则协

调、 联动应对金融风险及典型案例联合

发布等制度， 提升跨部门协同效能与司

法执法合力， 服务资本市场稳定发展。

司法机关与金融监管部门信息共享效能

的发挥不仅依赖于信息共享链路的打

通， 还依赖于标准化的信息披露标准，

以及利用人工智能、 大数据分析等技

术， 提高信息共享和协调的效率， 助力

构建高效有序的资本市场法治化体系。

（作者系华东政法大学至合金融法律研

究院院长、 经济法学院教授、 博士生导

师， 中国法学会银行法学研究会常务理

事， 中国法学教育研究会常务理事）

□ 当前， 我国已形成具有中国特色的金融司法审判和金融行政监管， 并在实

践中积累了宝贵经验， 但在金融司法与金融监管的协同上仍需进一步加强，

深化协同机制建设， 以更好推动资本市场治理体系现代化。

□ 建议将行政和解纳入解纷机制的综合框架， 形成各解纷制度合作发力的落

地方案。 同时， 在“诉前调解 + 赋强公证” 方面， 法院可进一步明确参

与、 推动、 规范和保障的职能定位， 避免司法与行政交叉模糊。

□ 在当前已确立“双向会商制度” 的背景下， 证券期货案件行刑衔接的进一

步优化可以通过以双向会商制度为程序化工具落实“刑事优先” 原则， 明

确责任， 实现执法协同。
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