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インサイダー取引規制の歴史的展開

近代巾同!とにおける訊券の誕q'J:去よび記号手法告じの犬山静げ戸、なとにつ

いて、j;l!1下 ¥1919午10，;'; r';をl琵仁、 'iU'-十iドi巨J":ftJ t 事r'いI:-i

分けて見ることにする}前者に勺いて、ろらに占土車工時代，印4年 19J:~ 

イr)，と I己|引す1-tJ '~ül~'j':一見山ノ1'-) 7.(こ i 出分 ~:~-t る。

第一節

!日中国時代の証券法制 (1斜百年まで)

lij い ~+I 何では、 丞長特持者('のlU想が長期にわたってラけ入れられて

きた それゆえ、 l当事止法仁おいては、怪めて遅れていた，

i 1 J 近代中更における最初1)0);;;_止;ji;二なlJ:j'言動l土、!立中する外l同企業に

より半先し、行われたとアヘン殺~:p _'iにおける消土ごfIのづ/dこにより、~

第一款

i有一正骨j~，~.j-~ .~についんその引体を tJiゎ1 、主に 19 世紀中葉以附を'Í二 'L、と

オ之.， 

LT~ì-ヰとは、中正l']:(;;jéつ年りであるその初問の政)ィJ は、中凶 1 却を H!~，Iっとす

る「軍閥 l らiよりコシ¥I! ルさi~て L け jじ{;~政K，~' 0012{:-'---19お守、 jヒキ

成府ともいうj であゐ Jじ京成府の 11-.~期に担げるト J ブj争し Iが激 L く、")'<):' 1 

混乱状黙であった~ 19つが，.8 J.IカリノlSり呂:， 1:' 1 J にかけ 1 、 J亨介七が-r導 -~-.6 1北

伐によリコl~ :Gて政!H;f] :i))!-;壊され、代わりに|司民党】こより、 l事!/')1.ご I判京政問(1古28

キ"， 10';'9 :4-'-、 I均 ~J王5"，吹'M ともいう)が樹、'i.(~ れたむそのi辻、桜子i':riがキ L る

?司 1';党，rr:沢東が平いる共産党とのJ、j戦 (1927~:;..~;で枚れ、台前;こ枝()]'見と

にで/51

重忠軒商 J とは、 4或1泊、思索を重んずる )J、三rr業を守子んよるという
院救出恕である v しか'、 18"0年のアヘ/戦争勃玲から‘ 19::1九'.1:1かけて l平
の'tU日l土高ま，}、欧米諸-.，と間取引をhうべきでめるとお2唱する有識苔ま

で段れ、背-*を点本2するキ十公思想'Jf.--+:流になっI

~ 1;í~均出{ 問次 公可、投票、 f岩手!力宅従J何者ワ*iI'i['Al. .U;工法楽J、持Hi
有利， 1991. 21. f:宇7歪 l立#悶放 1]ISS京~;'主担品二ナヲ竺Wt . '1 'i司法制l出eitl，

Eド)1. 1. 自万一 l制官主i!、手， [¥1: 斗|ノ点 中l司J、ililj出川村、目的 2/li七

世忠]

アヘン戦争，I---U、lお:¥!-'1てから]842信 tーかけて、治 む三一 ιゐ 7¥ン輸入
禁iI二九 LT、イギ jスがしかけた民略戦争 Cあゐ、この戦守rでは、宗主糾が
敗れ、 18/12乍己)J29 [、 ;J~Hl . ~rr(ナ 1. I豆門ー写Jえ .1 海のう司Abjつよび在j' t1-~c/) 五i
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つの浩が尚〈せさててよ3れ、 :1'凶に注UJLl:.外凶品、楽とシもに、株式相IJ!支千

その淑i]:も lr~次:こ '1'1"11 こ cわ打、守外r資白によつてさまさ守まなt以1、λよA 企業カが、員試ノ1: 

h占!~ ~さ?才礼し、 ド内LI;:洋羊のf令、呆r形/凡R主強L琵Z匂対プ古;
ごあとる，1'仁cそぴの):後長ふ、 「勺l.r工一務淫動汚カが、;ft宇7進主さ jれLる」中いλ、I凶87た之年、 ヰとにJffiff育大Fコメ

命令で立ち上げられた上海捻骨rd円商よ、近代中国史上，t国人に4り

設、Vされる外人二;d十の捺 号ならびに';11'，1人によリ係行される株式のぷ子

初の 授の誕生や与;倣ずるものTあうた それ後、 1878年l開平鉱務局

と卜海 t~t S'~総有岡、 [882 干に'l'["1滝:棟品dl ト海有~;;':f j主ギ人五:同などがはミk

r設立された九そして、!日:U年;こは、学識背兼政治家の業y?干おか古書よと
を古f~t\l_，、 111 切に株式会社の必衰パーを力;R.したム人

抹式会社の設、/(土 i呆除、鉱業、ペノbi筒、通信などのう，}mI'にも波及し、

高のき主人も :[j継ぎ、 19111紀初下代初出に会ると、幸商による祉訴の発仁

げな規模にな)-(した しかし、百ぷの取引は特定な場所でf丁わ1し

る二ともなければ、r0(r)i に|者 F る ~1Z り;土めもなかった、 uこ 3 見 14}(や友人.

知人同斗?とと干の閃でわわれていたυ 己r:与の先行i設の地方n.>¥づir'f.t:そ;Ff持F
る.a;円増加につオL-~.、吊 8:{::かっ効?的な H'{:f ! :]j:; .~~の ι 要 y~が$~右になり、

証券会社の ~jiA.~ 土 z、然な趨号うとなった "ι18S2-lf. 9 }-j 27 H ・ ~8H 、 |→ 

議などをい、;8，:する「南京条約 がイギリス〉の問ド利I討さ寸与れた、

日張J下主主 Ijl出Nif:1y:;iJ%!ft震閉山 沼市jJH'仏海[(.NiH'，よI:jj;去導涼?叩01，1J J 

tま ，) I 司i麗文 ;L~-((; ; : 1--{~1 :~/J 日立給制fJ]， ~i' 史倍長， 199~-:i，お詰 WJ : 100 
とは、必二同乃がアヘン戦争の敗戦から校戸ふj寺て、 19W記仰と

代、 ì01~.-.:-\:(~- 行われ/:近代イじ;主主jj) ご、右 }J な渋l~絞口:，でである官F 是 苧鴻高

J干宗~主 張之洞わがを助的柱;E:o-:f円レ Lご)，flr， れている、「片j奪還主V--'の辿旨ム

し仁、日t主力、九五1;/， !'利宇J文千平;y i，軍隊組織， I制点 1業)を導入すゐこといぶつ
亡、市 i羽交法の|口If立および;;J力の出強を I泊。ものであった

S半 II-tO)jffiぽi);.L~!. (土卒鴻京 (1823年 --19C:::4ミ}であった 1
オ 1';年輪f，;u招有吋l土、 r;平務j亙:JJc (7) jff 進派である守~;'lJ;9 が、ドそ :k)i，i 日rtz:.こ上る

「ロ巨海道当S~のど況を tH!;~す {i だめ、河二L械の出生 ftを受け上海をノドJ処池とする

船i~)長崎を業とする官'i.i卒業である J

1:; 十一家古 川中 r:l~:在券市場均択 rJ] 中戸li平山史研究ー 1994，4羽.'::..1 

川議内超 ず氏y 戸1'-よぷ実主i'i[，¥] 主了吉裟rギ起f':':，: 飲1ド笠へ集 丈集主う
7冊目。 海 I，'i'r書同じ1I行， l~)il l. :!:i 122， 

1: ~~:ti~~ 中国証券iT場充足伯史 IE匂H~_<r:Jtg ~J J 証券市場事;?(I' i ~ ， 
I1号 37-38

ISll ー ~.Û、 :J:Ji 三日(;):l4S0
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にわた勺て '1'幸止において、 lよ;年半f宗主事会社行T刊J および '1を続・

半手証券公社)J1約18Ji'Hi:"がぬ哉されたことは、近代 TJ;bi史における

巾戸へドよる最初の日正券会付のJ守山会主味するものワごあったわ

1891年、 イギリスの二Jf芥帝人I'より、 j--j元日主イサ公市 l山1T、I-i羅津なノよ

凶Î: こは þ，，;': が設立~ :fし、これは最初の証 WJrl~ 所であっと 1': ドハ )/lfr t，一
作詞による正号取'J[所構沼、 1907今一にト海の商人である亥(;[1.ヨヰ

主4 ・ 1司令殺なこ;よゐ 11+、式手取引所の創設治、HË:J~-:I えれたが、いずれ戸

以青主朝に重視~tlずJ;IJトラれ丈 1'/ そして、 19Hレ、 円iI;.の帝人ら[上

恒 ι 資-:;~を i:HL台い、北京政府底納古1;の本認を符工、 4 海に'cq主烹誌記長
公会をf可l設し、.!:1，{り l市場も足立けた。'.iし(，;.J:l-fJ戸町人による最初の泊券取引

出の事ij誌であったlヘ
19!JJ年 1;j 21日、;青ァ昨日死:よ商事立法をnい、三大清高i:?-を施行させ

た。 ι;:j:では、台資会社千株式会社などの設立千 l~)~'-なてのほかに、株

弐に|割 tる胤定も i百かれたが、も〆 lばらjeE-市上おこも討するものであッたc

このように、庁国じける よ (F:rzg]~i I拒」から「有」へと没組

f♂ 
巴 、それを H;~1$.ト守る専門なが止空手lJ、fJ;~Cl) 

たようであ之 υ

な;:;.1，l -:."いなかっ

121 河王朝時代に収っと代わり ~IT:時代に入ると、誠券l~x.~ :1舌到/子

政と訂交じなり、決繋.fm;も積極的i千われたU
:1'韮K凶の樹立役、:仁J;-C[l，(!1J;日勺今1;~ 1 :1'~2イ?ノ(仁t間投資による新規事

業を促ji七し、均 を保護.，売主与 する 述の心、規 '!j~ を jJちc_tlしたっ時に

日咋12とi之、187川、ー」ほで中制茶ぴ)巳:BJを営むイば jス人商人。)F. I¥1a.iじrが、
五業グ〉示ほからのI]?司令1;;;1るため印JJI]されたものし、本 .:!;.~ )11県ノ<_O/l!叩に日本

半部:二没収;:;;れたが、 1949年:， Jn7H、こ泊所b11二伸」斗停刊となった 印J干じ当
初、地方剤、にすさなか、大が、 l880年いは'1河主上をカハ J一心主うにな J、
町巨をぺ友すむt.'1毘のっと立 たI

{年 F準松山公CfJ?XIN; 市浪，1882-9-27 
1:，接持、l準公-r-;-]章Ft十ヘヨIj ~~JJ" 1:1+11， 18S:?-9-2S 
j氏
i位万一千編 ~iF :{~ i'~~~子[記 .It;fJ 中lτF主制J出jj)jよ十， 1999. 2.7 ~;で世 i足]

1--; 
';1<春忌 q:!司証券rl場発展t';i-f日 ;音羽強引:.:]， C:[巣市J劫J年季1;[，:';O()i) 4 

月号。 i);;

k' il'fIJJ ギ将司|ぷ法宇北?~ : :111トl法制出版川 1999，27 -28 : d 欧州

北社s，)(円 58:>)3479 只21
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して、第一次世界λ戦 t191付!'p， )-j ~ 1912イ':Jj が勃発し、凶洋諸凶

に時;け;キれ、刻 μJ垢ffl-Hが減少tる ん、 '1咋 I'_!)) 将一」業界に汚 ~r80)輸出を

求めゐぶうになり、これが~IC>!lirx;1干の Ji~-j と f7致乙、多くの判読ヰヰユ長手T

E在牛させたこのような列会有景J王、言下森市坊の形成と党長仁とノて大

きな事~j践となった1 ヘ}

'丈 F帝大;二百となると、お柿u甘に証券取引所(7)没 Vをj生

泣め、 1914年 12B2911 、'IT f(rt国史 i 最初の宕家レベルの ~JIJ'手伝，t~ とし

て、 証券交易0iil-、子市i]，ド与オLi:_: ( ;;J，将J可咋ベ 3刀2!)日、 正註迂券交易ト弓所?河iU

{もJ吉抱1河疋Lされたο 託手会:場所，1.令iJ筒ト三者なものにすぎなかったが、付 ['{fの

ョ証券足立引の実践と 約まとめしたものとして、そ才t以降の行止券法制ヨ

ドとつご大きな玄味や有していた!(' 泊 )J では、 lS~9年 4;:; に中%人民

銀行大作主I円に 4 る管到祉苦手交_~jt';-1 プれたの公布や、 1" 年 7 けに祉官、交

易F}r営業前五1:などの公命があコた"ν
1日l8{j-. G J-j 5日に jl~， -1~;- ~Ü_ 券交弘司l が投げされ、 19201;'- 7 Ji 1日に '-i'骨

Oil:，jえ物flJIJこ妨所、同主11只 :U毎草沿j討手交易所うま制l次ぎ設¥!された

一つの取引刊の成立l土、中国における辻券取引が、当ジ〉付対決0:の時代

から、組織化された証券取引市場次引の昨(-t(こ突入したこと之官、味する U

L 海辺券物品交訪日Jの高い収益+(:H;}われ、取引所およびl~x.~所と綿密

l 関係する信託会引のも相次ぎ、 :921 主三のれわり慌に~J: -， J -i毎だけ

でも、設立された~t :jle;iがlぬ社あまり、信託会社も I?干上ほどがあ，，た〉

その淀竹の勢いで、地主℃も、;主11.天津 広州・十七京・緋州なと、民

引所 52/: ほどカ勺走 \~i_ :"':れた ~2 日

去の段、 r+f京;攻府 l 児時 l川伝;は31[芸品交易riJ-ri'去を改，1 、交易ryy法

に改辺したのちに、 19:29fr;O月3円に公布翌f[::G月1円に!血行させ、"可

ヰに交易所法政f7組員IJi!公布させた。 1935企 1Fj 27辻、交易所1云が:lj:λ

改正されたが、インサイダ】取引に肉する処罰規定は依然こしてなか")

1;) ;，t合主主 'i' 1"1 ，， 1 券市場発展筒 I;;~~ ・民|日時期 ;1 司会市場事 2001， ~; 

円;~- : 4;) 

.'(' rnヰ朴二十二百 1-0出詐7J交只，itit杭l是研究 ["jJ 北京 i'~~=::~季出版社 2000. 15 

21越川 村田 弘幸美子l、宇[川 北京 '1'同ぃ制iHT在f十， EJ9~-J. :~()正rtJ色]

"訊i'j栄主縞証券交易民投程リ] 法律I_Ufrll U， 199::1< 23μ 張呑廷

1:;[1冶11.1与市場花展筒史 民1)， 1 時~~ J]. H~品市j品写 }R ， 200L リj号 tG- ，~ì 

IS:ll ー ~.Û、 :J:Ji ミ88)3418
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サ、 2~
、-

1930年下捻行された欠乏，r肝点下より、 ト tro: ;i.作:;)~初日交易の~jF-;fy.: "i'!J~ 門

が上海華商1正恭父易所に号泣i式合併され、のちにl正際的にも有数の/人規模

な証券取IJ[所こなうと。 しかし、十Jt七戦争，1ぷ年.，-y --I~dS.ij: <3 H のおJうt

Gこより、各 Jili-C~;F存取引所の従来 7Jすが紺宝、北京~:1雰交易 I:)-rか η 改称:じ

た北、ド一戸lドグJ交易l;rrも、 1939年:夜業とな j たu。こうして、中!川 P おけ

る証7，+取引の最初の繁栄長IJに訟がす月ピ

新中国時代の証券法制 (1封書年から)

ノンサイ '1- 取吉川二関ヲる枯:土、最初←ら ;L1宇cワ H~\"JJ ち出さ

れておらず、主ず打定条例やJi定または存法】7で試行させ、 定のノ 7

ハウヤ経，Gid/~蓄伝されてかっ、弘、まとめ;;;::1 Jい、 法がら L;i't法への

情トげを主主て、 iJ、i1'とし1方面行されたr そうした子u、は経t苛立U、におい

てよくjt:られて ν、る)

ノン庁イダ ヨlくり!の胤川;に(土、行政法ほとしての訟券法および刑事J土

規と[ての点i去の ん jjíj か~~)q-jわれ、「段構え」の規制i精査が構築さ

れ

第二款

J ナ; ノ←のよ'1'::[

、 1/1~_~'の +'I~I

証券法におけるインサイダー取引規制の立法

う主iゴ{長約{r拘あまり、}ilU';Zに院する
について、伝1311えの克行lよ久しく qJ断されていとおこと、

第一項

ワ3侃一己 訂正3I::j[!界的認定7処理 :Ml-1ヒ主 人民法院出版材. 2(川(J. 3Pl 
392 

ツ4張存じ 巾回i正予手r;l土品交JRr-自士1・天国l時期日]

刊号 -19 

，;-~和9-. ;-;iE脊卜 Ú~J権利 [\I~ ， ::1'，山、 中|可?;会斗学出版打， HJ99. l:-; 

J氏中l叶では、戸守系交%というが、六部者交易 内部人交易 内幕へ交らまた

はX:i':ifj交易〉も v う0

~7 弁去 とは、荒疋・士五民'1のロ味であるう

I '1' 1 ，1でlLl川内J の二とを l川町長J とドぶのが般的であるごその託行

l品1

F 

3 証券1+]J長弘報 '_:(叫1，

mm 
p
h
 
5
 

fJ叩
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で(土、凶有止条干公的なは件、所有の企業限定号ir'弁iどであ:)、 1主彩、資金は

すべて 1 ，'1本下14 などのよ 2 て共有われていとこと、ワ:~19以内、 l 改苧問 .!Jx I 

の同wが字てち凶ちれる王で、寺、五、茶の経営がで11三れていたごこ I弘企

たの紅ヨが -jj間百にが「ゃ作~:;:行為でめ 6 )~壬け 11 1/，入れ寸」土、カミ老えり nる「

1 fi8G1'r s耳、滞日品dJ信託投資会社lよ学先して債1fO)日;頭1:，ヲ茶話を開
始したコ l司令ト9月、 I[1 :. b-i-.l.商51H7è'i~{日記段也会忙は料、ょの委託河川|を

始め、これは中国:たける最初の株取引の{沖合険約や為った J そして、

1990 梓 12汀、全 [fl正春 ~/d R動相JPjシスァム川「荷て SCi'/Q1が正式に当JH

さ1L始め、 1ド ].Lf : :.:月 19円 fこfプノ十三 7R :::;円に、 t年2王よ:nW.51Thおよび深刻

社券バワ:0;'は己主 ;'1されたn ごつして、折l↓f同にね;十る丹11:券rtJ:~j(，::J形成さ
れた そして、司ぷ ifjJみつ H~Jh と発展仁おいて、 ìt による規律が]~}: ¥待

ちでまれたおヲ

199U11:: I O，g 1 :.;円、*，rrJ-l~における最川の日正 f;;tfl弘として、百ヨ子会社(/)

符科に|書する判定弁法 ，，1，も一公司科JJlt'jf? ~ri:l、 J'J: ω<1-f!;定 i~ 己 J こい 1 、

中国人弐銀行川、ょっ施行された JI 90年営定汗法では、初めてインサ

じついて、 '1'伺JtliJが「対内民務を右せ「、対外情務λ千jしない(既，:，lu.;/，J1五又

侃外債LJO)J.f主主とを淀川Lてし ，tャた的、 198]年7月の発行再開までは りiノ忠問

もよ主純えてし iたc

組 Jj . --j一帯雨。 品l寺U、デ [向。 北京 '1' '''1と、制l出T:fi1J，1999. 30 [;:_I I世i克]
中斗の中に銀行である 3

'11 90イ1-'-'f!l定弁i!，の"'iHR従 1 ツいて、 t:;:it1たに「部品:経iSl常総C)管J'I!をl注
目守るため、 l中国人民共和匝銀行合珂暫(J条例巴に某ヴき、本田を:::1];ア三守る l

と対疋されている」うじ、その行法相ミ拠l之、 I1+ 凶人民共和凶器主行 tr~笠宮fi呆刊j

:198fJ年1月 t 日に公肴7・!JUl1Jされ、 2001年]!})jti Bにjこ幼 iJ土二帝人民共布

ιj人夫銀行社中幸人民共有 Irl，Ui業銀行法 ・「1おとん削;徒情およびjR法

金融業務』日勤取締弁;)、JC:取 J て代われ九三る)J 以 r~' fEう午組定条例J いう

」宅づかれーにし 1る 立民権以ι関して、前年哲JT'，条例5条c:二、:えのよう μ規
片手々 h 戸 、マ
弘、Jμ 、V 勺

8G年予到 λ 条例日条:中[:l~:人民総fJよ、 r:l~:ft f);~ 7) {.}肯ミミ 管烈寸る令戸]金制了r業
ケ)j大家的17E間でおi]、 :cJ:j立の1-0火浪l'r-('めり、以トの1詰責を全出的にl直行寸べ
きであるつ

i で回。)金融事去の右主十.J'"{0'をη;ヲモ・立案し、採択さ札た殺にそれを捻
1ァ寸るごと、

lSfiJ ー ~.Û、 :J:Ji ミ80)341行
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イダー収ヲIi二関する規定が設けた。本位、izf士、では、， ~正本会吐 l止、キロ場

イシ庁イグ 取引、前欣その池(i)叫何に影響を与え千七{，主を受ける

行為ズふいてはならなし'J とずるで11規定がずかれたが、インサイグ"n
01 ~干|刻するわ;"， wx念や構成安件もな〈、也めマー対象主j なも 0) (寸ぎ右

7Jドったυ

ぞれから、 1992{t，頃に、証券法0)¥'，)去に向it ，( 0)作突が町立口されにへ

1992立ち R、全国人民代表大会 Ij:l、 令人代J とLミ))川 P おし ιて、「経泊

立訟の作業ベース加速」の決定，::1よょっき、1'¥R)(:，1会人fU村t委員

五刀法起草部会を設立し、五みrょの起実作長に有Tしたに、Ii利訟id'麦、

社券.!:1，{づ l;ニ:~ずる海タ?の法取をするとともに、 1'，泳、 iA~j，;1I、香港当:

の SJT;台、 fj:話の，~~地調査もったι ， ~;l 弘法は、詳細に規疋 Tべき、ザル

i1、であっ Eは与:~; /:':v 'J と寸る立話、1]{t十i土、第九ノ信において議論された

ものとある U そLて、弟5和，(これし 1、¥... -'-，投資家およ r}"'~!走権卦のi挺iよな

持者井をf-~~~1t -t るとともに、社会絞済秩l長を純 I7L 、 j 呉市ゐJ平沼の

健全な与を畏 ~;E;しすることを計五法の 1 i 的とすること、 (2~，株式、社債お

{引金融品、JiU:'iι宋するごと、

:，:)'， ~，，，，融業務の基本ル ル会制定すること、

(，) 貨幣の発行をコ二 i ロ ル L 、流通を~，J:;j _~;iL 安定を布引干すζ 二L

5! 貯蓄。t'H-古UJH .í言、を'ti'辺八人民-;~対外笥(，Ij為苦， 1，' 1を制定寸るよと、

(6¥ 九l家内イl 託~í' fiTii を編成 L 、 L;託資令を長1['音声" .巧|有企業の流'f!Jj資金

存続-IY](--~:o理ずるこム

T' 外貨・金銭を管還すーることおおぴ外貨 :主を備蓄ホること、

;.s;，専寺S21Hj およかその他の余暇機関の設~ 校辰吉併を脊干f.批T怯するこ

と、

':9} 寺業$11Jおよび?のi山の金門戸機関の業務を指逗・替烈・協ノ;昨官岨検

査すること、

ac仲 間席を足立管但し、同債の発行を{-Uヨ寸{)こと、
U 企去の扶式 世事なとの有喧;土手手を管 I~L 、~-羽生:-h'J:0jをそ寺7iilするニム

Ui:' 九1家を代表し、関係するド際的士令問2丹市'i;¥'こ従事すること J

C r(-(/)主っかけは、 1992主判長ifU 、いわゆる llJ111講t~.ーによお、て e 部ノj、、l

元ト;~二jニ:刊が、株式制等実験的~'-~'+十三工義経{汚 f とりわけ戸l有常業改革1 に導

入rむ 尚司1L /"こJにあゐ乙同午(i月に;1司位され P全へf¥'，門務を民会1只長
公設におu川、正式、二証券渋川川下士:にロ手することが決定されたに

']. c志の1"1会に担当否るハ

二日誌S')(円 S8:J) 347S l同1
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よび凶j寺院が辻、令に基づき認ロiされたその他の有性託芥を、証芥法グ〉j自

:11 範|叫とすること、:ヨ哨十'fÍîキ~!型詩書現に閉して、 Ikfii院証券l拾fT持理機構

{剥弘元止、日IE券II;J主主仁討し年巾かっ統一的な主将管理キ行うこと、が

請し jTわれた。 1998年12月、第 9 烈1:人代第 ~-í LGJ f';渓iおいて、，1ト度。〉

改:iTが加えられ、トIJ~:rI 三月 :25 円、八つの室中~!J:jüW?-1(こ立配する証存法プj

可決・公市さ才し、 7月 1tJ '行された-:，'その絞、 2004イ1.8月::8

11 i."改正が加えられ、さら;、以X):)年:0月2711t:")、改正宇;壬7二

改めて公布きれ、完レ 1)づ 1ヨ施じきれ丈 36

日υ奇型誌の{去、 1D93 j:f-~ 4月:.:2戸国務院によるう布・旅行された株

九引A 杓 Jも 司ρ幻〉日三 士、法 n奥毛島号

末紅ム{法iと〈よ汁"肝F究 3完丸z江l討♂午r摂救l将;2;恋主陪日日記l己l念 ，~第古 1 き ~~ ( f.氏主丈主宇止、 +正gc日引 T:J持9-{'凡40

Hミ;は土 l百証正リ存j.i渋}た1:(は土〈一σの〉一J)tu)i;杭iノ定正CのJもlでl以J:' \-~_ ，i?す三重虫な尽日IJ"伴、てい
る 第 に、正券の発11および取引 J古動i土、公開、公平、公三および諒J丈七ノ用

の原日ljを実わすら 第 に、主学活動の王体l土決倖上の、J<主な地位をもら、山

t土i意思、有償!母、[日:こよ:)11'<:づi会行う U 第三に、剖券の党行および取引11ア:)j:立、

花、注および品、lJ1歩道守!、討による述常を!日明 Iとする 第四J、投資朽のJT出

約 H~且工を情説 L 、判¥>'小投資者;λ日「。保設を藍呪す令。日時l、}止ま三者が

口;っ投資'1スクを口担す、きl点目Uを尽持する F ニオしいよれ広汎な投資者に Iノス

ク青泌を椛リ:させ、民主主に投資を?わ 1一る 約五(二、 インザイダー取叶、 F弘

同時治市J栄作お岱び投資苫の敗Ji'Jをこの酌;JJT;与を公lf:.'"る。 {J5六に、叫、{主fこ
従vミn巨券市場1"汁ずZJ監晋包E;!O，i原当!J?干5三井するο:1-，1 u=t :.、量五/奇世理内;1吋も伐
により J士 2l 、法律執行の透明(交を片的、ノ<~?~:'_:J:.る監督を;2()'(~せる工うに

する}第七に、「よ券 hj~奇的各分好において、各関係機関および各市内はそれぞ

れ法4七職安を最格:ニ履行しな!')札ぱ公らず、各じが育ドを飼う京出lを保持する

と喜八)二、版しく述~l、 f おを J~ 罰， . オ寸ゅの千1rジを制1 与し、手誉市出 m 為，~リスクを

防iIづる原則'e堅持する lζ する

以!原料↑'/I~ (!{f，';: (1雲----'JR世r'1'1':;][巣).)、の公有につv、て(1'. 同際尚三l~)!務

"'7考 J 号¥lD9!))254---7.50頁 J

似アてl1土1の理由につ V、てな汚および小結体制ク)t;交吊 (l)持、1::，市場経i斉の経

民 とりわけ \\'TO 加点刀ソ、*t: たことにょっと今中 r-~~I(j) ;ilF古市J勿ぞれ同イ七に
大きな窪化が起き?ョ正JLの先行・取引Jiよむそのや、ナ/スに閉じて渋多くの
ネ!i'.. い日UEが/.t.;~:l'l め 3 証券L) ， ~土もはや二うし /"'1，主化 ?ι問題に対応ごきなく

なったのであるい河B:J;1E15正券市場の促ヤイとを目指す 中当証券法の九改正

ビジネスt去務C長 3号(，200G)77 tu とされるハ

IS7J ー ~.Û、 :J:Ji ミ84) :l41~
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式発行およびli~Z，-; i管理に関する暫定条例 I1投発行ヲ交見守用世行来切円以ト引

イr，~!，'定弔叫 r\ 寸 におし λて、初めてインサイダぃ~!(1-; [の定義などが再引'Tf

Gこち礼、行は古↑1規定b設け η れたム

23年生己主条例72，4長では、 (1)[λ~m;古まアは小法主、子段を lzj しミて内部情

報を収利したそーの他の苫lよ、内市情報を漏れ止し、内部育報に#づき証手兵

士取っiし、また:iftll人に証券の取引を勧慢した場台、告が、に応じて、不

法ト町Z~~i- l~ た fjjl 券と小法利{与や行政 :'1ヲ ;>ill j( :':''"-9 るほか、 5h冗ιtL50訂

Jc.:::t I、のj呂符を併科する J ノ三、百止券業従事事、ミ止券業宅;::J明石ま丈 l土[fl家に

よって証券の取引が雲寺lーされているその他の者へ本U::こ泣jx.L、
あるいは開設院に所持または収'jr した J:，~j合、法により所持する出券を時月

浪内 J 先 1; 出すぷう!命ずる以外、情状(，~Li:.:じて、警ilI、万、法干:j:Vf'のし

正:-::6<; 、lZ収、~) T }し以ト~) h }し以上の~Æ判を'ji科するあるいは併科 4 る」

と規バニされている J

93 {I'.fJi定条例には、概括的にナぎるという欠陥があり、それを補完し、

なおかつ規制力をryt:i1ヒさせるため、!日山手 9H 2 :1 、国務院~;l{兵吾員会
l以 ii;ト事壬 \.1 ，引により、祉 ~j、計旬、行為をうよ止ヲる iJ、(禁止オ

券よ，;:lc:L/)'!2:"? J 汗 ì':tl 以7 山立:事!I'íÎ.-_"，~"+ 主」にしフ J がうと布 . j~E1'丁された泊。

アメリ刀法の不正流用年治i/':参考された :)9:)午判定弁法4粂では、

均九Ij 告かi 人~';::I)'I 占 N~令市IJIIJ L計玉井寺完見i'9ω11ィ弘、あ引いはド，1:"I-:~'í古誌に基

コき他人 i'取引することを勧めるわ為、必内部高が他人に内部情訟を{:~せ

，;-1I1同法では、 iTf立法主J:rf万itにそれぞれの{がIX計疫が1T1:L~~、ユ注主 i詰j

べやJ犯罪1J';為f九hμじのワ:討L可iA物布を却執;ぱ山fわJ対有記:に J てし λ守之 f七J政{法去土Jの〉没1収，{:は土 「円l吋1呼T半，吉笥'11 -;:'ある

ク円》にb対jし、 l刑別日刊l法上σの〉没J:_氏止心lは土 1必J号可産tε引(二J川i河叩刑fI川JリJI 乙心;つ"伝芝げ，-;--:.あlり)、 f付寸幻f肝川?円]と して科される O
」胤足/だ人、 中;に二 5生tJ以只〉1(」としカ frL~ 三れにいないが i，:;fj0j"-C' (士、 1]，可晴、宇イト考えて、

それぞ:'i)ふ {了氏[行 ζrffl;事;ペ」没収」 ζ記することに寸るに

知ここでいろ 司7れにぷ"て註券の取引がれムこさ抗亡いるその他の音 につ

しし D:，;年暫7f"，条例より佼に;LiJ7i-'さjしに「証券rj-:湯禁人暫fj";:W.立 (EJ:J(ft: 3 

H3C 、討監会が公布 両行、 .U/l夫ぇ01: f主税法こ L て、新た在~"各市持Y

人軒i)見λ が、 20(){)年6月/日;こ，;;E昨会に1)公布戸れ、 ;μi年 1 円108施行

3 れて t ，に説主τ る ~IFXf-T可場への参入が、 ，守と:)2ちノ川、:ょ永久間に主主l さ

れている者の二ど L同況できるものか否かは、定かで:.;;:ない

'jS ，~t土建 t;l::.升)ttf;守犯罪州|究 }IJ 鄭州。朝日i人デHi版社， 20C'3. 1ri 1 

Jυ 義\):1良灸剖洋1)::幕交 ~);Pi.引l的本|ノヒ肘冗 1M]" ct，a : iU;{大"f:H-'l.lfu:nゃ 2Cり2.3G 

二日誌5')(円 5(3) 347:; Iwl 
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山し、他人に当夜情報を示Ie!討さ什取引さ射る行為、 :s:it:内部苫が止当で
ない子段あるいはその恨のhl:云を;11いて内出悩報を取得し、エミ己主清却に

基づき字企先行する行為、持しくはれ人(、 ~il 券の取ヲ l 宇和Jめる行品、

(主Jその他のイ/サイデー1ix1] i行為」との凶つ仁殺到fヒされてvミる。イ J
斗;イペ7̂-JIZ引行為における 勺の構成委素、す右わち、 行為王千干の

9311暫定il;:J、り失"，jl、 ll ，~内部怯誌の主V，~判 I1円 J、戸来1\ 山1 行 1) 0) 主主

"1 9:-l年暫定 j~iL (1宅 この 1iJ にいっ内 ri:~--r;'とは、 3MJ人訂正券や叫有L、

甘いくは発行人あゐいは発行人と平許認な関係委持った社γおけゐ取締ィ之、監査

段、高級管埋J:~U を担二j-，)-{)こと;ぷソ、まトはその会 11 こ J ての 71血 :J 、管理

上のJ単位、監1日上ぴ)J也位および戦来上の地位1=Jり、?でしくは被時同省、専門

ri~~H と L て職務を履行するニ(こにより、 l勺百:5'I'Þ';'R\こ接触し、品るいはそれを以

得するテとがと主る JY ヰいい、:!;(の各号によ:~i:，fるJ片が台まれる

1 ' 発行への取締役、監立役、尚級管理職語、泌さ、タイドス卜およびその

1也の職務、乃限引を通じてへj部活*:1:..:.j喜納L、あるいは{';rしを取得ヂむこエ

うil¥米る吾、

(2 先行ノ\が.jB l1~~J る介護一、会計ム、資産剖〆1 者、 J定資限同などrJ;専門家、

円正券経両機構のノ己主主折、 ri'i染者およびその f'JI，の;~~奇:ーぶり内部情報仁按触

し、あ，.;.)L" ，はそれを~'(í与す一る刊誌性のある昔、

{{:' U，伴またはひ、児のy見tt京っき、発1J人)二対して 7Eの持邦住および院
督権じっh怖がdJiめ")オしる去、これには、 t:f_5J松督t{:f主首亡?およびNiH';o以引
所の職員、長行人の t告がe9ぷよ口、審奇EfぃJ121摘出W~只ならびに商工、税

務などの羽係^)る斜 1当包 ~Þt構内職員などが含まれゐ、

:4: フ1;;;人の職務!の地f才、発行人亡の契約ドミ係ある， 'は業務!のよ封書 1)

内市情報に長月えし、あ>，，1いはおれを取汚する庁長内のある7i、これに!士、
新日記品、刊行物編H長Ji、ヲジ:不同c)oJ 三~.(]および調態正，18111などが合ま
れる、

5 その伯、 tìi.t~なルート ，fý述じ、内部情校に長触する可花引 rうあノョIi

ノ 9 ミ午督't-T:'lJ_、只~~ : ，'1>この千:'i)、にし， ')内部情報，::Ij、 }~ -:iE音が対l之、L、い

まだ i~同されていない、刀、つ、証券 b 場日干与μ武i響を及ぼす l可能?のあ令市大

な↑古慌をv、う

(~-':前;_\0{ Cワ工[CI;な情報には、ぷくの 1~ :づに掲げるおりがfすまれる A

l S~JJ 

1; 託ZL発行人(以 l 発行ヘJ :-いう j が重以契約を締結 lハ当説契約

，yi'会千十の資丘、負債、控訴お ι(}'YIはう1呆の1:'の 1Ji) FIまヂ(手続数の項

目にW.てお高な彩響を生ずる l可能げがあゐもの、
2) 発 1; への給L:_í' ;fえ箭主目立市計!信|吋に重大な交1[~がJ 守るもの、

ー ~.Û、 :J:Ji ミ82)3412
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0' 発行人に重J、なEttを行為ま λlよ企領が比較的ド κきv 長期資産購入行
為が生ずるもの、

託行人に重大な債務が![ずゐもの、

発才j人が知1，恨の)'111突した;立大i否乃?を償持する Lてとはでさない 1[，約九大
いF

6' 発行人に亘大な淫以|の、まえばJ打王u'の欠婦が牛するもの、
，'7，' 交わ人のff);rが cノ、(:j"丈を被るもの、
S、 唯:jiI、の!I '. rI ~，X: 'Eí' ;:堵1#~重大士変化がI1 すdるもの、

:9:' -~m::i子市助句併に対" "顕著なtt??坊やもた ιコす可能itのある戸]家政手立の
主J仁、

初 発行人の取的役会長、 1対の :HIの取的役まIFはft-A:取締役?十長に

変動が丘ずるもの、

川 発行人的ノ!外でお行された-，，，凶訴の11問うtO)f_l以 を年fj'，る株ムに

ついご、三三戸空銘柄の保有0;〒イ円減泣':1::が:同lこりえ当設i't杭の株券グ〉在外

発行総釘心 l(IC!')fO~ ~以 1.: 迭する事案、

:12" 発千;人の配当、株式六J.q分自己まとは増資・株式加、 f--:~十問、

nj 交1!人に係わるで官λな，，:~訟専項、

:JA 発行人力、政i辛またはt育却の"，，'2に入るもの、

1日 ?とh人のピ故、 22j還資本記よび2:f.量的fIの定史、
団 発行人;こ支払竺 i)がな ¥t. め、又-.;.1、し寸 lfi百台才Lfn言の i'~副j 品、令の;仰

5、の 5}_)，_ f に批斗 J一る j、ヨのJn ~-J 不夜、)が生「ふも刀、

I? 発1;九が ;:-0)公lfl弘去を1う公'"一任事待所を変更 dるもの、

l汽:rr.~ff人の債務担保の重大在変更、

1均 株JJ:の2次会す丁、

'2::'1:' 発行人の経{J'府主安資産の抵当、売却またはF:':ニヨてがよ回lっき当該玉三

附ぴ;.!UUうる~の ;0をMJえるもの、

ぷl' 岩th九心取読者役、守M 長i完またはl主総有瑚峨主要の1'fぬか法iこより重大な
損害賠償責任を汽う可法性がめるもの、

，'2:~ 党i了人の1*二千二五:失、取締役たまたは監企役たのυじと0"i'.t，:.::c;' i)取り告]
されるもの、

2:-¥:' 証券Z??腎管1中部門が完了J八円芝町校式権を有するよ株ヱがその株式を

設内よる:とをイ，e11する日(}):}:';-5iーをするもの、

川 --fを1!人 J よる ~J:J または政11，含f庁、

叩 l 発行人的介叫まんはうj、問、

~G:， そのイ自の亘六な筒井It

3ト切部情報には、公開された情詩おぶ

1iろ予測およびうf析が含まれな川コ

をj]!，帰して、証券 IJ場につし、て

mm 
p
h
 
5
 

fJ叩 L'!oJ 
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t，長崎法'1-~与j の弓ら、特 J 、 〉行為の主J長 lニ r~ しでは、内部朽手伝の漏

i{~ q- J 為および紋夜行為も比例対象とされている。1-J 政責「千礼;ζ仁ついて、

ドJ牧人王{幻工rcJ泣137長4…、法人主体ぽ12寸に1:足以 Jよ:;-lJrよH条叶こそれぞ

ヌ 民主けらオし/ニO

1998年1::;12911，93年暫定弁法4条の休裁や内科が引き4怖がれた lで、

i司法;:i染む上ぴ[司法11粂を吸収Lた形で、 1ι若手法202粂が制定され丈

第二頃 刑法におけるインサイ宮一取引規制の立法

:El!fJ iJ， 、~ ~179''I' 7 f-iり叶公il 塗イ l片1b. ，JS行克也たわi;) (::~，土、 インサ~/ダ­

~，引に関する j リヰ支{工規計がなかった o I :J90-f!代 i¥供、

が~l~ ~:になるにつれて、インザイダ 111仏!景l の羽詰もと;士会の議題として

取り げられるよう lなりにほぼ同的市川、新ijlj法の制定作業も

ら2してし、たの

己主 11刑法平実弟 2稿，1: ~J\) ~:'年 S B汀)では、 ~ [.~.，'> 有何正券の管

坪をfよ-;+;'~t-る詳J iji新設され、その中にイシザイダ取引の祭J:規定が

初めて投げられ、イ〆サ fダ 取引行九 九社;伯t:1?罰法行九・紡奨行為

。ノ?でつの~:Rベ川せ対古"対匁とされた 第 3稿 i19CJGイ|ぷ汁11r: ')においと、 u、
人↑体に関守る条項r加えられ、て↓うどコf干のしt;，よ-llIJ"W-:'r'iが亘丈、あ心場伶 l

とそし)'1IJこ|佐の場合-' 1.) ;t]lj定戸れたr 月、湾4t品江川ノ寸lυ吋1:)U)では、 tb

93イj-.'s定弁川、13条 "1)サ部者主J:rfiF守でなし了烈ある:.'-， :.j: 1': 0) 'f出C))j;:去

を刷 l 、て[匂 f15] 育較を耳7q-~- ぃ t: てのj目の計 (，~:J，<'出 l 己主以じ、 ]~-I~拍手長を 1司法〕あ

るゾは!ブヲ五îr5竹 d長に長づき ~If ぷ以づ|を ;h' ì，斗 j:t..- くは他人にBT:1/ (J J -，fiL引を肋0~する

l差合;こは、 J次正にf，-t:じて、不辻仁収得!た金Mおよびそ(})刊IJcf)不11和jィ与を-1r:r!.: 
f!(j;:立収L、かつ5万元〆ノ、 t.5u万元.l'I{'の通科にり:しする

@1)~-0-G者 l土 )'J 古"t百$j.{を漏洩 L 工:場合 ;:l t、前J'QrJ)-!Q定;た~-)さ主主ヤj されるほ

か、回者ミグ)-1也グ)院係士主主による貰{工j主及が主されるべきである

93乍否定弁法l/~.;(;- 発行者は主11詳の発行(こぶし，'-c-{ンサ fタ 取引を引っ
た場会には、状ほに止、 1" し事f=i''ð:ol:j 去る、不社、(こ矧7さした宗門のコロJ~ 争 GIJず

る、不法刊iヰを行政的没;rX'1 る、司令、佐 11 ま λ、は~;';ぅ〉先行資格σ)~l i)ィ月しに

包L;j、若しくはこれを併刊T る

"古銘陪 J'[;ノ~tE ;l;~-:*:南 京i中司Iiマ法」ム法メ献資料紙覧[は] 北京。中区人Rj~~.

K大'丁F而版村 1995 出1.39，30/18 

liHI ー ~.Û、 :J:Ji ミ8(;):l4i() 
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災1T為が訂弘、され、 イン吋イゲーJIZづド了為と内部f育幸山河{史1;

品。)，--: ~J 0) iH !_~どけがほ市'J対象とされた。第 5 稿 J9引''-l~ μ~Od では、

内部約手伝33]:びiλJfT~苫の定義、 ;11，':ハ 阿部占ヨモ見心常 i，，:-:"，，' Cのみ-//;淀示

さIIたカ¥第 6稿(; 9(1，午フ山，H では、それりドIfL0);主税l準拠;ると

なり、また、一段階の法;EJiJの対象も I犯':TTカ亜大である場企;およ心、

l ね怖が杭に豆大である j者今一に改のられた υ、疋烈j( ;;:t配置~"} c 当初 1，，~~ 

3 有;;;;，1-札会 5 札J 給付 fい~:' (-~おいて起止されていにu 人 t:-tJ-J'"る町J'官な

罰企鎮の肯定方式;デ最終;巣市 7長、 199';"1f，3)-j11::i"になると、拍象的な土地

計:I二党1]よさ:tL7:-:" I(i，: 

訪問法が花行される l!:F;''I-10片iじ まで、インサf ダ 取引|ヘ，n~↑者

報漏洩・争力奨行為lごついて、いくつかの行政法規ヤ地fJ条引に制定され

てしたことは前述の通りであるの古 L、 をれらのものは、行政川、Jh

?地U条例jであ Jたた治、イ L十!イダ 取引・内部情報布没にI正予 ξJIJ

享ご責任を比定できず、それゆえに、請ずゐベ主制裁がで主なさった J1~コ

また、戸国経:立の」主主主開放につれて、多くの奇iたな淫従犯罪;jl既れた J

1日u、の託子汚犯手'1'に関する現定It、すでに発民した干一会内ぷめに適品、しな
くなってい之ため、 i戸川 i'J~のは 11 点、 fiij よわも急務とされた4<1

16各改:，-31，1.1;'ヂ亭主~f'fi 1手間~節7f~! について、前景----l--:J蹴 実行刑法令書 [M!
北京 ，1何人民公安大'ァ出版が守 199/，1682-1日)0をs::!百主れた 1"'"治2羽か
ら害事 7杭まT'Cつ院係条えの対沢について、参与資料手会問ちれたい叶

，~-!ョ立昌 ;iUii)-.j鼎交始、円:1路 I)-.j鼎f百回;WL;J. I:'~司刑事?と雑誌 1998， ~'~ 1 

問 ::0
111iJJ、松乗心土'I¥i語新JI'I!i去を書['，1 北京 d凶人民公安大'7:U.¥版iIC， 10"7 

t泊三 lこも :-~'J ヨの'Ì.併が見られる v

'~S 張和伏「中山におけミ刑1どの Ç')U上 1'11涼防車法滞'r;をミヨ IJ9ナi)5:)4 ~ 

他方、同振相、 1'1'"新町llil、修攻 i主主伝う規範 LL，:1' 何年間t.i， 1997， 
第 7問。%にも司旨の兄附がR.えれ/.;:J') 

i'!新刑法各請に新l註された I:J;; 二_~' +1 会て仁王市場経汚校 I:[~ を破摂する )1

においし J日京 J:~ät や偽造品の1~!， j;;;:お 4 び殺 ic; rJ) 謀、 ム
~ 

k干の~互換I手\ ~- j;，j-γる妨L~:(/)~ 、み合同色 111疋lろ("~ A.j る絞jiiO)~r (-(:--寸]イ

ダ 取iJI、:"j市山報漏洩が含む入、む金融許聞くの出、ペリね金符"i)l:d.:会;--9;;:;tj;告
の罪、①知的対iit権、ニメマ「る綬吉 (/j罪、市J;0j秩序Lこ刈「る混乱の罪、の八う

の l節 Jに分かれて)Ji.~が置かれ口、るい

二日誌s，)(円日円。)34ι。 L'!2j 
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1 99?if-の法改止では、和別のif、先1・条例を 大 I1日法典こ吸収さゼγ¥

fン十イダ 坂口iに閑 ν ても、 ).::rrしい界こして刑法180条[イント円イダ J茨

引内部出向7謂i曳17iJ刊におい ζ、弓jEfJ規定さ才Li二r こて、「打開では、

:( nr支持UI;:Iとしてーの社訟法と WJ;卦十i，I'+;ljと -rの刑法の )jl戸iか九、 "' /'持
J ダー取引に刻寸る l 段構え の規制簿造が構絡された叶 δらi二、証

券法7己条 L内 u!'尚北川f川)~:::I-_J 3 においと、 インザノダ の熊-1:6:責f下

が司J~~. さ引、 また周iJ、2:12条 lf'羽町占有，'dl())霞:tJ:L(，'おいて、 t己主さR打償Ffj

ミミ 古び~-，'/付、背臣、iついて、呉なコたーコの菅原があると洩れてしゐる。抗ー

の汗庁、 L し亡、'，，:Yrh渇径済への変貌につれ亡 計両経済体制を 7王位~ -');':)戸可IJ

i壬規範的伐能が失ゎ札ていること、 ~2ìFj場粁況の忍本ílìlJ(ト;いて、れ済の主休

i土fi"(""業から私企業へ変化L、紅、1;::-業に:kt-g-る"業ぷ訪れ初土や企業国イj則

什 Oj"三界などのわ九;=~;;' ~、 戸!I';辻、では刻はじでさなL こと、 U;I円川出のさ;'1;:.こ

よ ι て、i!Jij殴 [--'ii:::})主主~R，fi~ 7J ~!1 に、 53~r当にー誕の立川〈チヘンス;;;~守主

んこと、がZ告げられ(i， ¥ぷ}第ーの斤弐):て、 わけ]場符ufJこは通市存;在宇，~

Ffl)FJ主ノオ二がはほとも渇し、 さヱざまな同日皇内も日'G るみーな~)、こうしたvナ況が、

行為;こ討する是非ー苦恋心子]断ベJ非較ヂ"胞の裁;むなこについて、客観的早棋を

不!てくれた v と、 JJ改耳z間IZJつれて、 ，:Li':tl竣閣は、「川宇、口寺jJ:j)刊iよある νミ
;土附 i，'_if;J~との形τLで、 :cnlJic/、りイ、備を補ってきどおり、刑法改Fのための ì'(;)礼

および司μ:の認験・ノワハうが苔苛できたこよ、 0':本げられてい斗 第 苧1
7J{新たに /-1'去されたこ}によっ c~ jl:fjしにし Iだ刑事、I.j-王が、改草された絞済に

JL;，\:、ついた 1~!-J-C;- な\、市場秩iジグ〉主 iillil、円!イ 1'0)重要な 5， 1曜と在ハた\何柔松，

RヂI}tt 市場秩序令同凶 ;1山 i 七/lçJ-1~主'!;~-契ぬ もiJ;r%;nl];!、p!i!対;会主義ロ場
経済杖)-;山 [，:J. ，，'同 L1主管埋研官， 1997， q') 7釘 12j 
{包万、 l汁別法号、休的改正町，I[についご、小口陸!((土、 1[979年刑法を点」す

る !W白と L て二~~'79fl刑法!Jl!剖疋以降の大呈れ土n;r:;民的新7防法フ↓への桁みJ、
]-1..令 JントH象的(';!民問的トム:'0~ にとどま)て， 'た J~定的明確化:)今、I引の先進的す

ン去が臨むボもとづき?人権限埠限'~s存も1íl備するといったことうー本げられて I る

が， ~~~;:':l ìTfから，JI場経済、の移行iこともなっ;l!~!f~t日型の変化}し:う-:þ :''iも 3

このたびの刑法改正の F史なうど凶を 1" だこルはいうまでもなし、/ !小口球よ

! 'l'1可における)fI;法改ii=について j可刊法定j京見'10)採用をい、にLて
n:町 iLNfずt60ij-(1998) 181日l とヶ?析し1しる A

"王京海 I，ド lèj)，:;法改 lトの ~IJ~主点お玉ぴイーの附也点」法律l時-+R6日巻 7 号いω

tG頁、

可i条メに勺い久々、品第四針金書 君、を主主将、されたし%

に条文について、本主q~州民郁 款を参:!~されたし」

I:J:lJ こu、:::):6ミ78)341宅
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る l 民事賠償主任設1予先の !J~l 則 が打ち[!jされるなと、最終

的には、 ん出によるヨ13主体系が之怖されるこことなったこ

新刑法では、当初、インサイダー取引罪の構成要件;ニ閉じて、例主~;"、

イ/サイデーlî:(引、 1付引~N'i;位、公開等について、具体的仁小されてい右

かったυ その丈るわ、 f正芥ì:t-、がJJ{1i~-7 されるまでの 2 {r~!i: くは、走馬にあたっ

て、 93-;-t暫定条約お4び93全暫定弁法に和らざるを待なかうたお。その

引li1. 1 おける解釈のR体化作業を担った ~JI 券が、 19何年 7 月 1

日にMtîq-T'，~れた l こしi)上うに、イーパ}イダー取引をノ見制するIfJI:i， !i!.jEお

よび託 :f~法規計!土、し寸~Ü も具なる「寸却に~(l{-ド暫ょ二条 'iJU-'¥";93 ft-暫定jf訟

なこの行政法況を某不法として ~Lj'大 it されたものであり、 J司江に弘正\~;に|当

起しているといえるし

fEl!fJiJ、を大改正-)る当時でi土、中の先:，TJ収づIr苛j品がまだ慌宗の段階

にあ:)、国策も明確ではなければ¥先物品(引に土、げるf丁奴尚一押i完只"もな

かった苅事清から、 先物に係わるインザイダ v 奴づの7市F花d享土胤足は山世市制'1刀が?主ぶ可即刑J詰法士

トに~~盛k~り) ;込主まれなカか為つた "υ i 日9~:沿9年 G 月 2 :-1:7:公、4州IJ 向正主三 9月 jr円1施fわ.され

丈先:料除

3冬た例」 〆 t寸う、 q呪~{ラ王~効 花杭i誌j土~r-:して }(:i)'斤('í年iζ~ .) r汀]6円5矢と布 :，i:刊日4年:斗 f汀I1刊日円 L二7t:物J文七色

j巾に同寸ゐ朱判明h功j父効常JTI定例l がは-1=;'~:i l-C いえと v 1:1， l' Ci' i: --')¥:，約未PI;_:ごしふ今こ

rj いて、先物(，-~1長わる fンサイグー弓LEιの行政規制lつVfC、，1法I1

に cl::ぎ ι+J~J:t~が円かれ、:~jj '07イi先均末別古来的行政宗ノ工対こか

へ二巨行十，[，付帯 ドミァ内議交抗、市長代語伝足、;H的幾制問題[JJ 頁1'd1::i'Jt

J主管J<j1幹部学史己主報，ワ同J()ヲ努ヮ;吋 ワ[

川悦ぇ:，;:'、改Ilcf:ri云草キ;お2稿 U995ft 8 J I 8 1 : ) 日三、 l前i 中 {111古語

券の管烈本危害寸る出」が新設三れた際‘本三置の判設は U=~正寺 í1、'，'1 友および

三ミイ芽:こじける μ..1納付てなどi 土台Jい、いると、特別に官，nで明訂された口
郡勝十組 1:: ir人民共任問1;:1iJ耕注 l'，Ij.;!ヒ京 1['阿川、市川1'，収計， 2U02， 228 
220 

，(i 99年生物部<;tZ条例11条 先物収づ苅に引税するfiは、 I，!;安に職務を照行合

べ去、 fl方0)立11↑'1合間わす、円〕のため先物取引にiir't:しこはなhす、か勺、
宍きじ円有限え;対決~、または内部情恨手引 !IJ C，て不法な刊誌を得てはならない

7 リ9午先物暫定条例(-;1条 先物取引の:J--J-1'is'I'['j半日を知ゐ者ま t'!まィ、L)、に光均取

引の内部十育現を取得した省は、生物F{i]l{t出様に主人士影響を止はす情報ドゴ?と附

される前に、ゴ~~1:Í']'百出を相J沿 L 先物J~'，;.~ I に 1it~，* ì，~，または他人に内部情仰を漏

二日誌s，)(円日円1)34ι7 L'!4J 
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設けられた。 IIU宇γL主任規定について、卜i山口， ，長段段には、 犯罪を構成

する均台には、法にJ:i) FIJ亨玄 {τを迫 1え t る l こ t~ít されたが、党|祭、

その時J士では、刑法E主任規定がまだ批定されていなかった、 199~-; i:三 fi fl 

221::iカら28tI じカけて1JわtLナ JIJ務院議 Q届全ドi人大常務委口会第10;た

ーいいて、先物犯罪の処罰に問ヲる決定(甲案閃子f宇治則11，; l~史的決

定、市手足1 がほ刊され、先物取'j[が犯JTを構成する均台σ)jflずx-¥'i法に閑

ずる吉見がき号=られたしその市 a果、JflliL~おける ~JI 雰:問ずる規定とれ体

裁卜の?買う主性か向、全[守人ft常務委員会委員および専門家の意見にぶり、
全人f工法律委員 i~( ;í J;::Jiよ 1 出 )3と[ノ〆サイ σ JfU5: . I人j 剖d何十-n;JIå i~内 JFJ に改正

を加えるごこをj':L~~，~し 1白方、 ~8苦i寸の惜成および社会にもたらすf1:

百;の買では、 't物犯罪と両I芸犯罪は主主ノに的;向禄であることも改正注目

と L て子、 L 了られた則、をしに!日j年 12 汀 2~)8、二;JiljiJ、の最初め改工では、

!刊 1了、 löÜ~ [イノザイグ収γ1'λ"引(向山尚北の羽'Jに うl物 J とすξ1-:刊カぎ耳打

三らjしたり1

洩'" 他人に:J~ ~川百羽iを利用させ先物取引を pせたi詰ノ7には、街J、利?せを行政

的役Ulし、カつ、不l:'J十'If与の 1f~' ， ，~)、 t. G 1古以下の辿科を併科寸る口不;1利待カ
な\あるいはふ法 fl;1~の績が10 ノJ 7C未1町内場fTには、lOん冗主人:-S~)ん今冗n I"C; 

j白沢nこ処する ，d[tm 1:構成「る場合iこは、 u、により刑事直11を追及する
β07 '1'才J物J全例73-';在 ~:n 買う 1刷出[ジ) :J~ぷ Wj-':去を切る?íまたは不法 l 守:明ヰ)(::1 1

の内部何者fを取得した苔は た物取引11111格に亘ったな影響を及}ます i古t;，;.が公深さ

j る前に、内制情:W会制FflI'!c物取!J:に従事L または仙人に内出情柿手権法
し、他人に内部情?院を利用さセ先!防止>(:!Iを25<.!.λヲ号fTには、述性、平:1得を行政自J

況はL、トつ、イ、法利31の11;-¥以ょ5f訂以、の直言糾を併科一「る ノ子、r:"利??がな

くあるいは不法相j刊の簡が10ノJ¥己主，1司ωfaF干しは、 lC万rし以上50むに以 引退

Pi二処するムのとする A 法人がl人占叶il:-JR1jをわず Jたよ詰合:二J止、その l直接責任を

負う主恒省おぶ lfてのμiJのl直長頁fJ-J6に、量， 'を'J去、かつ、 3万元U_;:.3(l万

立以?の過刊に処すーへきである

日〉回初院泣き予恥省管用機構、先物);'7引 J ]i Î および告物保証公預託~!i-E手管珂機枚

。〉職員がイ:，.'1)-イダ」れらlを行った場介 lこは、重di.こ仁{し 2氾男子るご

ちな]"に、 以禿 fは、 J、人J出世ぉ。eU'!;，iJe主主瑚が;tjj設f三わたムのごあふ
1山怜只孟栓仏{!，経チ慶束 刑刊i

宮紅~~持宰一ギ← i拘泊 :[γ!い伊リ\I氏己共相 rc戸F:，íf市刑lり11;沃j人、点守争折ら玩I~ì:汗下 山叩!口:.;1花己言京(: 11'河}ひj、汗号11'叫支討干ナ 2山(いI(υ)2.~以=ω古

6引'4，本為栴では、二乏三手券示k係わるイ〆汁イダ 取3引|を中L、と L、光J初耳にイ係毛わる~ :-

サイ y~ よ以1，づ引i についt 、詳し f 主計しないυ 必芸vこi，r;じて才JT 起昔る芋三度 lことと

l:JfiJ ー ~.Û、 :J:Ji ミ7P;):l46fì
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最近のιえ止(引がい )j清川'~Æij 施行 l では、iI ;j 法 1803長[イ J すダ-;;::'UJ

内副川'r'~報汁 J油の5;:.]'勺こ、置!ßき.fT"l与のj}:{::~~l. も ÎJUえられ、釈がされよ第/ム J]:;で以、

司雰攻守:;}i'+光物取引所・ fJ券会11なとの関連主境問が職務 iのf記官宇和d

;IJし、収得した[ノ色千日以外のよ公滞情日と J主J主する社13凶先物。〉取引

行為に従事し、若しくはIqノJないU;"，ぷにより他人に関連する取引行為

にお亨させた場台。J牙Jず玉音十rもはださ才したc

第三款小括

アヘン戦争でイギリスに敗北FをPitした清T制J立、列強による出券シス

了ムの「口問への十すも込み存、 n観するしrンJJ法はなrンった L Fンl、2JT
3手取引に慌 jる知;;;-;式0)習得やノウハ内の益結は、近代中ド[史におして、

とりわけ、社会主義市場経併に舵をl;!;.'-)た」J杭において、有主をな茎よJまに

なってl"ると百刊lliできょう r 方、定内してからωィi慌あまり人証券J土
規が汗あコだことは、のち;、捻ιさわるn;J，告経済;:とコて、昨益t
ZH白?あ-':'丈 Y 己わざるを存ないっ

寸法では、証券取引に開示る勺訪内山市郭をj;Q")ているすべてのU

7/:.;人ないし法人 l ;t、 l人j 部 'I"TJ泌が長公間引の段階にお~， )て、ぐ1)当該百11券や

耳'，;;I-nohィ七、 ¥:'jjょ人iその内市十占報 7ト漏戸えする 池fdーそのfA

引をすることを剥Jめるネ， -:与をq-J<)た場合に、 flU'ri:ょっ02%:[イ/斤イダ-.Pj
，IJ仁左っく行政規制lを受ける c また、 :1;および必の行為刻印iについて、

符涜犯罪半会誌の ~I~近募汗に悶宇る五至高人民検察院・公安部の混'TE [f，_~，8! 

人口-c:.，t:';文民百安部|叫 J紅，"日正常rt.;;};1f，ト:_~;;:-常的 J_)~定、:J~LT- I ;;，';:jQ&i匂 l 戸いうjk}429r買い

ン斗+イダー取引 内部↑育制問曳〕条件i1-.の要Hをi背たL 祉振'?:t、 2~~1条[犯非士間

めることにするf

“〆与 il名 l: 関する二::(ir はまだあ~ ~~れな町、戸め、以 T では、引き伐さ「イシ庁イダ

取引・ :)'J;;'I;情報源波打罪 l の子三記をit:いるニ r ルする
η 不公苅とは、 1古J材、主だ会千?によっ v亡 定;の J順l従っ v亡公開され、

般に知1しわたっといなfλことをいう J i択 平 l証券犯;;"1同認定ワ処珂 l~l: J 
lヒプ、 人民法白日収』九~(l(10. /1(0)" 

本法(J、2α11信 4片l芯:Iに長行人民検怒|完J公安郊がi主名付丁九tHさ才{丈

ものヴ})!s 

υ; 訴にら長準応~9J町[.{ /'サ fダーはぷ・阿部'I'T，-?目指設の業fft] : l主主伏dl

二日誌s，)(円日円:J)34ι5 L'!6J 
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民する場台一川 Iこ日彰三~するよJ告イ行、;止、百{i去 180ラたに :-1/' 什イダ 取引 九部占杭漏

げ)A~j (少子年三っき、 イシサ f グー取引・ドミ ì~ls 清和混洩0)罪が成すする lろ

のイJ1t類 ¥".1-'::ついて、以近山q-:J決l部長のり王 mリ日与 2rJワおっ'とあ 施じl と連的Lとは正

よまだ兄みれない の3f 立|子?と ，i)同氾」準Jえ宗明-;~'c1':るIc';t物♂〕場台も|寸訴であるc

このぶうじ、 7汁国民で l土、インザイダー JTZ ヲIì'及 IL 、車荷重~_-，IL、lて段

階を踏んだ尚道的・走校自γIな苓本土liitlJ構造子構築主れており、民事土Ji

剥も J)~えれば、最終11りには、行政・ l リヲヰ君主宇の lJI主からの規制を

りる r

第二節 インサイダー取引の規制目的

;民三括償請〆いま事後の放流を J唱し亡、グイレクトに投E正予?の}工業につ

与がるが、言il弘法およびJIJ法でほ、 体仰を規嗣 1i的と Lごいるかlっ

し1、十分な議論かie.ねLつれてきたr.土日L呪住い ζうに141われる ρ 以下

て，"(土、行政規制{証弘法のI::itr';鋭ど lPJ下規制J'1討のJrfW:t;休前‘ i亡

事，t¥'fJの特引規定の つの観点から考宗寸るごとに寸るつ

先物取引の内部情報を知る1T、まとは不法(己券取引・先物取引のい;tli情報を
以î-~-した訂は、当訟言II!川)議行、 tiFt/耳1 ，， 1 ・先羽l{，z~[非しくはその訟の玩Ypf円

相 先物11"11再に亘ったな影響の忘る円百十i:Ld{公期される前に 当該泊U'1~ を rr いfJ l;' 

)'，〆くは売り付け またはiitj友情請に院係する先物告取~:仁、王な l手当諸情報

を詰ti'$， I~ /:~J母子}に 1よ、二人卜の"、 Fれかに該宅する場fTにおいて、訴i国-;)べきで
亡ア
勾りパ

インサイグー.l1{引釈が?Ciノ)TCιj上(7).1号台、

(フ;. l'ンサイダー取引 州市情報<'¥.，j洩をすザ;')}!パJ て行った場合、

3，' F~引価怪ζ取引圭に真前な変動ふも七らした場合、

14! 告し!""影響を及lまL丈場合。

~i6 ノド条は、 i日正券法 第 II'e'→ 法様車イJEJ: おける行条州、!;:!のすべての条

文ではな v カ)の後ろレこ汀イIする士見定を、 2006レ111 1口に新たに施行された

$k，正券;J、において 一つの毛えに1(:利 lたそJのごある そのJ¥r:;に、 IJJl買な|勺

:j2f:-，ご、 93{:-~主主主ι日78条に北返されて~， -， /:~ '" 

f正券~)、お i 条 ~W:i!-~ を構成ずるl方合] 本i)、の規定によ主jヌし、 j~:;f- を 1完成?

る域会は、法ドぷ')刑事五f工を)品N:.-tるれ
，j'，' ;.j:f， j1t前.1:重複的な↓;r;{;

11)71 ー ~.Û、 :J:Ji ミ74) :l46~
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第一款 証券法の目的規定

~i1 券法 l 条 IR 的一 l l土、「白r診の発行および取引行品主規範化仁、投
資者の適応な擢ぷを保設 L 、がたの経済秩序ぉ主びが会公共的利_1í ，~

Jt.保護L、かJ入社会王手主IIJ場粁詳の手首民を促進するため、ノト泣を告l

る l とする 'd.;'去呂 ~l0が明記されている c すなわち、証券法のノ同制 E

Wは、君、lIitjij ('~il ナグノ制およびD~~:1J'i~ 八三) 絞っ当苫の権益、

社会経済秩J与、勺ク与の+，;品、主らに、必社会主義市辺経済の促進であ

ると 4る想併が可白どであるに し←し、いわゆる完了上、 1既:々がJには大

主Tきていて、 μィミ) ~Jj 券取引法1条 C d~;J にほ定する 1--~官民統治の適

切な運営 と司様、単なる法規定Jの慣用認[すぎないとも見交げられ

るラし たがコ1、本条からJJU1i:jr-1的を読み収ナしろうレ 4れl工、やはり祉

ぷ市場と 政投資者としう限な理解にな/づう v

第ニ款 刑法の犯罪客体論

犯2ドが↑t'!1Jする容体について、犯の物量(jI?:;'f'i:，)家 J とJrrJfιのンム

f主容体ゴヨ下谷fるつに分けりれる。抗手は犯罪行為カ可自援に作用するへや

物芥ifiし、 f主主(j-川i丈に上って保護される j 正当ミヤ事1人なとの .llJ l主 ~:'-J守J'， 

j記手t~ ;f-，為が物質容体~:f，=J:討することにより、 dJf.ft体が侵7守されるとい

う関係以 朴立的℃あるけベーのi~.年、こは、よf半 '1T>:判一よじ:防 'l'!'7，γぺかIr;~'，;r. ，í イ 1 -~心

ご ;j!:~ らなし ν 例λl土町 γ去 ìl(;::f: r出:，t、局五討が~去にゴドI1 事~~IW:γ去 ì22タ; Iオ';j(J款の i，(1:ω、

り、主主将休rI山である)， 犯罪容体と(土、 )1'1i.主;P保護されて犯罪I--J九ト佼古さ

れる社会問係を ν凶 ο

さらに、 JnJi寸特:千宇治合トから Fへ問次、{ :;J)C) 

相J罪が2l司に恒常する写体 つま、了:-1)法よ J 亡 保~!i;:トれるみ↑会 t' ， -i'~付金問点灯 :f;' 玄ご

あゐ¥ 1Ji);':i{~勺J主:法る J 、 j 犯;;G~n InJ担笠倖 Iあるト北の犯5でか、実，);b:'r!:;: ~ 

〆J 言1不、"まけ、 Ij古;こぶて、立設さ"るι主主ぉι会?と言、のあるがうJまとはあるんIドーでと

1 ~Llみさ:体の概念 (J 、'~ソ連;;、から移植ーされ f もので、現ιに至 J てもダ門t:".illi

fヒ〕ていなt川f1f:Iuれ法法説!正攻 )1] 北京 中国}-:j，;fI_B坂社，争川o.H5) c 
2詑主企宇綿 '1':ηI'I'J法 'A] 北;¥:法律出枝什ヲ 1999.20 

二日誌s，)(円日円;-))34ιュ 1"只1
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l口ド:;-Ij湾行主討の「古 I~コ「泊 ;あ J二心、 { 一) 犯罪のjjlj長等作 キる同伴的な引j

;i'が、lEi安i~ f-":，-:主ぎするに作!:，'jな千十会 l義子十会1;;'lt，f、ft:i，刊ャ、 1 よぶ仁 詩議されるある

旦休刊Jな社会主ぉ一社会rVJ慌て yる;;!J沃件前η 「何);へ下内具体的会 I52」にあふるlと

の つりレベルに分担!-j一ることがで主、ニ者闘は、 とお珠、

と能性、約象と具体、全体と部コ子J'ニいう問係をjjjせ持つに

イシサイゲ--~X:Jj :が、引イτ士る社会関係を侵(;:-9るかについて、兵件、
1ヒLてみる

f ンサイダ バワ!の5E;Jr幸子件、について、本託、の犯ぎ ν七;止、同語、の
金融詰理収不 rあ勺とする~~~，、、2~ j{入罪の犯罪JfF休は多宣JfF休であ;)、 a)

ミ止義・先物市j品の管制千1Jf:を破壊 jると1"時に、 b)祉学・先物の投手著者

C')ポ↓~L~ょ特:五在も侵害するとする副[， i a:ポ主安な存体三、 bl刊前夜iJ'jt:-;;手付工討し、

グl本音i の 2~~: 寄付、(土多耳i::-g:刊誌であり、 日行ど券・先物市駄における情械

の必r保持部j位を佼岩すると同時l、u)投資者のj且法な棒益も浸否す

つ王立さ仕JL、ヰニ:~日 中ゴ刑法孔]..1ヒ山、。法律w絞札 19:1(l. 20 
!岐兵士、上前 中ヨ叩ljiJ、川1. 1己京 i)，1:十~I-H 収不， 199:-L %0 

り心:お、 ~jふ Wftにおいて、 11可。)犯罪(手、f1tiLに つの巨体的と社会学j係し
か伐害[なし 2場合lこは、問中客下(または苧 容11ο とし Lい、 l古需に 制上iト

の日体:':~な干 Li、関係舟侵害する場合には、夜碓河村、(または多可l 符刊、)とい λ 〉

尽J!として、前主主容体三下主体吉:j与が工〈用C，られるか、本相では、明苛己主をさ
えて、市 毛吾作 ζ 各 LL活:f~" をf::'，，-、/，;:Jこ〉に f る{

η 両銘晴干潟新潟I-f-I凶7r;;;-長年 .13111 )11. LA: 't' 凶人見大手iJ\:~litl:<1908 

L出「組長六]

阪Ll8華王編.:1'1法学，['a] 北京 中，'1政11;介、:子二山内外 1909.4-制 :1111利夕、]

ふここでいう、「副次的ーどは、 i山4・付ぽの芭 It-tではなく、重要汽が劣うて、
「 需同 J や Fそのた I(/)品川、であ/，;:J-， 

日馬訟法 ~-r. Nft~ 甘犯罪伺，充 :M] 鄭州 当:州大:~:/; ~坂必↑ 引00.3. H--L w:;~; 

fW:JJf可 挙;ijlJ jJ.主主事:義 し !:H :M]. ，1じ京 人民叫ぶ:出目立た ~002 ， ff52収

784- -ï~3 割LR球王漏 xJÎ- lTlJ?長官l 同組利長アT通~r: [;，:J. .1己主 人民社民出版志 9

2002，前2版 G2S

{也万、イン 1ァイタヘ取引の犯罪民体vごついて、ん.1 ri正券・先物 dif)~(}!管照秩序

を破壊すると何時に、。 ~11jふ. :'it~主のは資手?の:Ä法な持続、および、 c; 行会

の公共的利訴も促干与するこ←dる見解も見られる，0tI'IJ，i 中回転刑法さ民知:;)t名
例角<[!J 件得。 l主宰大千品)慌?十 e 人KiJ:抗山液汁 ωJ6，市三~;!R : ~9ィ -2U5ì

I:)!JI ー ~.Û、 :J:Ji ミ72)3462
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るとする1汎 1，i fρ土'Y，'な宮体工 l が，，;1次的な苔体、札、本:Jr;じっ犯罪手写体J土

多1!t寄付であり、 αj 証券・町市坊の特王国段;:iを侵害すると|口j吋に、

長)証券・ "c物ドおける授資者の公で1:":(引する権利も侵害ずるとする
お~ (慢九川:，な，、カある lンコ

見餅lよ、 I叫らかにl古jf:完[十Lペノレグ〕凡併ではなく、 rYi]額:存体レペ

"のJ出事:品。)炭聞にこどまうているコ :z:UJFYA問手について、主ず、 Ia; 

i正券・シl】物， [JJ易の ;~;H里秩序や般i喪ずる J j呈出じついて、インサイグーj;i1

'11刀?証券 先物市Jfliにおける「公出・公 Fi. • :~~ JI ()) jJ~(刈 J' ぺに J.iìj 、上っ

て、国家の正 .:l:4当市場lこ，Jするj同列t.TJfを侵王する、次に、 'b)百正以・

7ぃ1却の投資者の述i;:去詩Jについて、それを情殺にす;J-j-ゐ計二干な均1る

権利であると解釈し、 インザイダーにぶる内部情報の利用が、 主主投資

背との取引退紅におして、訟った投資判断また を巡する市iEE牲をも

たら L、ぶっ可、投資fのJl;:U，な株主正を侵害すると期されてし aる九

説手寺の適法な祐一之二こ品、ま Zしる知る祐一利・で?キに参加守る桁→利・ p山に

取引する格引・投資収益Fる権利の'p:'、、もっとも重要かっ{出の格引の

前河i]，t Y なって L、るのは、主日る る Jてさ才してし守るnふ

1ο 保守上桁 ;;~;t金融粁珂秩序tm L~"':J ， )じ京 中居人民公安ノ(~出版社 ω7

う却 rJ})'I'i] 

"方珂 ノd幕交易、 E也市ぺ幕イI; ，l!， ~j山岬 'f[. [4]。組長志十編新千年刑法熟，!:i

向指耐笥'j地tjJ: :'干[じ] -:じ点 中!寸検察日れよれ， 20()1 ふ'i4. So}敏ー編

万uijζE主主守案{刊新析[:，'l，-1ヒ以 へ h;戸、ドj~n\版社 2仰L '120 

:ンサノダ 耳tfJの~:_~罪判休に認守る多くの月l立、民訴の第 1 次改i..:. (19~1斗

11:? JJ つS! 公ポ~ . lJfIT行)ιなのそ〉のであるため、，)"一物 J まで7τ及 I~T いないO

Lたがハて 本刷でしょ、それ lろの学説イト割愛L なるべく l正手」と「先物

川両 hが百)ええれ 'C I.-'ると手二 ;k や~i( I)tげるこ ζ にした

他方、 2009作 2月28[}の己文京では、刑事立引呪}~である可IJ 口、 180条に巳杭I

(~fU;o/H J:l~(!)1; ょう紋引が加えら札だが、それド問"]/;，学 μ心、まの段階.，('~土ま

だ32えな v コ
l 正券日パ条[~~;昇] . :Lミ? 公 lγ 山県R:n 市寺山台、fJおよび耳〈ヲli汗動;土、

公開・公、ド・討 ;~.O) 原口 :j を実行 νなければならない

1.:馬投建立券;tj:gt兆出研)'{: )1]" if~l;州 郎州大長出版スナ， ~on:l， 1<;': 

1" jjJjホ士主主編 ヨ;刑法条文川義。土1111 }Il 北京‘人民法y;'~WI 版社， 2C'V?' 

~'~ 2版 78'I

l
L
 

Fn 
-
せrコ)
 

円

5
 

p円h
 
Q
 
5
 

l
 ワず

引
J4叩 :lOO! 



。
}附 l此

のx.併に関する解説が見当たら主いv まず、 r-i ~iE 1f ・T.物 I:J 場にお

ける I1司~:::ì ::_t~ 古 1 悩十誌の硲密保持部11支 l とは、如何なるき l司、をなずかは

5んらかマはないへ申;、 +>i~閃 lλ1 fT~f青手伝キフfiJ i!l Liこ ::~i] i 行品や止、公R1~

治械の t!コ知が伴わ右かりた幼奨111古のような L~j ~半、いわゆる花、省保持市I~

I~~ ~，こ以削I しなしものではないかと疑問が伐る。また、情報の秘密保持が義

務者に汲せられるもので、 不法に内部信報を取得した者 lにも、

保持義務の選守や求めうるの戸ろ与か J次:、 c ノ}投資石の泊(Jベな権主主」

に闘し-C:i 上、 5h らくト日己':~ノ hとi'司設なj叩併でも、持 L人えないだろう。

~r;，両立につい\、まず、 Iα) ~j:: {戸・ノ'，-1-却市場の信王用秩l字を侵百する l

F中UJと l_，て、インサイダ 辺りl行拾が、泊券ー先物市ゐにおいて沸?さ

れるべき「公開・公平ー公正のi宇および誠実信用の原口11を俄壊し、

三止るーの手されや祉1.7:: 先l仰の収~:0)千世代子的 対!f7sSかつ正常ノユ;生'芦(::kli午

をきたし、よって、5J1:f.0・51A物市坊に).1する国家ク〉民府枚i示を波浪する、

次、 s) r:i[券・先物市ぬにおける投資守の公干な才4dlする何事jも侵竺

するJ ~，ついて、インザ f ダ 取引が、~ '，[::均ilr:)，誌における投資者

uν! ちに町る強不j を浸詐 L、なら()、に投資高の 7土、γ7 に~:(づげる権利弘子守

すると骨;~されている 1 川、

第三款 民事責任に関する特別規定

氏7力支がが行政支F.j 118玄がより後たされる守iよ、証券iJ:2J~条[ょく

半日出結{lo晴元1_7においと却l記戸れとし=るつ

「氏-， 1賠償責f千最優先の矧員:1 とは、行為者の出庄が1，いれ1ユトグ;二

つの支払いをl出えない場合、議長司令の支11.¥，， 1カ行政規制-"(!)過料およ(j

甲IFjJ:同市IJI~~ 0)罰ノ「より擾九lされ/0という 犯非;ニ、って l、目、以frに;工、過判ょ

!)j'(口問念カ宮川れL10 もちろん、 fンザイダ}了見ヲ|

求が提起され、 かコ日務暴元訴下し

する担拝賠償71j

こ3の')J九胤h立1叩只別Uυの〉必E夜z>["咋rについて、 iTl宍E白f者玄f工・ぬ料ー罰たがrr-;}持に支

1“方日j υ4幕交易 注市川義i目、:;f-l研うじ[¥].租乗志十編耕千乍刑u、熱占

向日立01究与J姐出 十日}ι] 北京 市回検察出版社. 200 1. 83~ 

l 条文について、本主 q~川釘郁 款を参"百されたし、つ

l~cL ー ~.Û、 :J:Ji ミ7(;) :l460
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払わなければならないとき、 1H宮~.H'~'慣が保障されない事惑を防ぐための

ものである 118 とさ札ているが、では、なぜこのよろなお明日出定が'+~ 1，，1 

法 lこ必要であんうか これに悶する設論がは当/こらない J

充展途トの中川では、 JL くの告は大 L ナ経1斉 )J を持 t~~-)、 i珂汎な資金

が前1i~: とするまR治犯~n に及ぶに i 工!)lI:;Wがある}そのため、判例 lりの如く、

インサイゲ(取引を企てる者l土、をしてj日fにfえぶことが考えらlL

LOそ才L~.土、犯行発注 i主(たげる多自民グ)笠料・ ~il令出合民宇賠償金 (7) 支

ぺ二十分に応えるほどの肘圧がないことを意味する 1 せっかく民事

したのに、実際に汝ばされないのであ札lえ民事規制の機誌

が証に帰されてしまう二こになる。

lペき1淑町、 イ(:迂'IFi1、〉相X'，¥IJ 人民世民出版主 1990. :'Ei~'j 

1'.]深深局政事件関 計、1'IJ1死三()();5. ;.¥. ](j (2加、~!深若i'itITIiド'JJ'j お11.")'7;;-

':http> 叫 ¥v.chinahnvintr).con;'f:;] ca::-.ゼiShO¥v (>~:-;eT巳文t 出pて〆乞id<~告別11 ハ

{事実it~広}紋山へX~.エ.J1"、烹戸 i;jc2 1"::ITtrにある匝'F!イ、品内明党グル プ (ζJ卜

["F干JI といっ 0)取締役会長、被千f千人 Y は Y引の了会干f の取締役兼1i:1Jf\~μ取

締役祖伝である X は、 Yが?引の他σJてr:.-::j不由党)ιされるとの本J:~間内郊情

「えを利用して、ア千十件式 L市場では， "主深房抹 ど科されるが、以上 cA'11株
式 とt'う〕を取引しようと LてL冶たことを対1りながら、第一TIからIUO()万 υ

ジ〉ょが('7:資1;-0同j支を草"恥ずるなと桔叫前に!i:I~':~ した戸 y~土、当該未?と関内部情

械が公忘される前(二本件株式手!1~，'~，l;r ，公 tdぷニヲE り 1，]けたここ、以 l本

利行為」というこぶり、 7B万売余リの不法利得赤十号ていた

[判決趣斤]裁判所!1、(了、 ["ift十か発足されるどの情JUよ、木作株式の取引
1出格仁 kな LJ5響を及(まず I~T印怜があ之 t:的、:~ノ\iH 干|ーに該斗 L、ごj;，長崎報刀、

訂正18r '" J )1!) 1:にq.1Weii主将慌にて公安される可'1におし、しは、内部'1"[!j"":;Hにあた
る、 ':2~X および y;止、 4明日たノ、j 市;情そ〉ふれ JI しと、 J l:[ilJ: 二 Lて中:F^" 引を之治 J

だなめ、共Hむイ〆サイター取引の罪モ構成す三、はイげr)j、得ていた不法制得

総定，~え/.;冗あま打 J から、イン汁イダ取引を行うムシ:借り入~l:f河川資主

J)手円分の」売なが1Jわれず、でのままのまHで不法手H晃容II(: ~てん寸r された
本で[立、 XJeJ びY 凶行為!;:芙 rD111~ !j rの故意vこ去らフ〈共;iJP日 !Jドに該当 L 、

にには、 X(土ト助会打 O)~;(事 d会会長こ( 亡、会引者54のい!日5情tli~:'知る Jイじ戸空

守ν、i;;作行為l二件Ic 、られ/)取引資イ、の折、fj;~や株取引の見体此ヰ遂行}JíH: お

いて、決定的な役吉ーを巣丈一L;'"-t'め、ード1日Yな品、 Y:.::': 吊1)次山な役割を果丈一，~

たため、 f;とmド該当「ると';':j示された J
υ 泊料と罰:&:::0)法定簡は し寸(れち メ、王府;況の 1:在J、l.L ~) f奇 1~1"Jであとに

二日誌5')(円 56!)) :')4三り :102J 
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シころが、民串 i:1、では、行政法ょの延期納付やJrJ-~i:"} ょの ffi澗などの

とl行Jj旬、の七九千7仙別措宣 投f;1!4:丸:r--::があり、ィ去w:jrtト刀両立ベi恨の附

!さがなぢれ亡いゐペしたがって、被刊の財力司、足;よる救泊不ijさの J三ぞ

れがあることが、 t，¥別則定を設けてまで、えよj;IM市;1を1-/K文辺市;1ないし!'II 
事規制iより箔上げする川eIiにはならないようにも12われる なぜなん、

民平民制の機*，~が保令される反匹、行政ほ制ないしifil平胤市が決に桜花

不全仁if:ll;{)かhrあ4〉u

にもかかわらず、この rt~-(HIjド立lt、与才L7根木氏な趣旨 J土、やはり情人

の財対権の己主申ということにしう泊予立ち甘くところがないのではなしりドと

1l、オ)}lゐ Jとまいへ、に:の環Ii'!;;I剖Lどは、 yljf::治山および比HJ"ーとの同日以カZ!;， :J.， +;ll 

ち '~l. 、て 穴市広zc節第四款の 1'で枕討jる)

第四款小括

fンサイダ TTz9:~、よ }1 される犯罪判体在多重料体こ L

ものが11告liD']に多く、 それらは、もつはら円と~j、・先物内;j j 1，l;j ;j:J よ i'l'投資

者に 1 以がi宮古'H ている υ~~j .... c-(手、証券・先物市場の管理枝I下なとの保

hきが、投資者の持益ゃ利益の保護より濠光される p しかし、特別規定で

は、投資さ{制人1がもっとも主んじられる、ニ ζが子ト取る上うにはつ

h t'l : .... (-t、;;.
、~ ， 

第三節 インサイダー取引の法的規制の現状

百インモイ σ-JI討!といっても、社主主のみ右らす、先物に係ねるイ

ンサイゲぃ耳'，(~1ω託jlだもあるコその油、内部悩判曳13Jび勧携行1.:)，1) 

士見乱紘岡仁合まれる

;;1， I、'Y'は、ド':;]g:~ 主 有三Ir~陥没禁止誌なとの井フ;王将】吉:について、概

芸品守るひ

コI:(主掲{本主おI"LI日目1Y-+: (3~). ~)2) ニ

ー ~.Û、 :J:Ji ミ6S) :l4:J宅



イン」ナrダ 同jI t立il，lj;こ陪サ ゐ研究 3

第一款 インサイダーの定義

f ン子イダー正日!の一巨体lは、 戸予九人とi士人が色まれる、

1:1¥ まず、ヨ扶人下体についてである す券法では、E1i矢人一円五lφつ

いて、 l内部情報を知るさ お4び I不法に内部情幸:iをJ主将した苫 lの

概念で分担されぐし 6' 日IJ者にて..1'"¥ご、証券法74条ブ']i:S'!"-:-う執を知φ (;-(，1川口

同II~ 基づくが、後苫じついては、時)主 iヒさ内ていない〈での定義は王

に学説や;正、先手釈によって主I!完されてしとる

ノ l内部情報を知る者 lの音義「山村士14条[J!.J州五すりをj仏若心範凹]

;ド、.Ja0':i寺慌を í~1:る者j にて山 '-c 、両|うち;:;i (.-1条 L内部的手当を知心者の刊~I吋J で

は、以 Fのよ 1--規定されている j 'BJr~与取引の内部情報芽生E る1'5 i: I立、

次的存口:こ拘げるう声を企む :li発行者の取締役、駅伝没、おc.::Cl'民絞管

理IK員、 (21会社の J!J()う}'u) :.:;以上の抹Y\ を保有する株主および~:，椅 fム

斡杏役、ぷJ絞宇寺山職員、会社の実引がJ 主配者およびそのヨ!と締役、 r!!:~ ;p三役、

高級包理職員、'.1'交わ者が支司コする会討およびその取締役、監査役、高

級管即戦貝、 14)担当する会社の職務に主り、会社内l人j邦情報の取得が芯

められる:昔、 (5i証券監督管理機需の椛IIおよび必心的峨責により証券の

:ie行・取引に「与しご管J早キ fるその池の官、 !!iI tIc~J:l11薦人、ノI::~;受日I1券

会)-1 、 ::l 券取引所、 ~I: 券ぞfi議決算機構または引券;fK5)ザービス機構の関

係戦員、 (71包:議反司止 tt社背管，II'+;~本与が元1;1"-)るその他の若 J 古\l 内部;

情報を知る背 lとしている c

17:'( ついては、例主:，;f、職裟約から|人l部:737報への 7クセλ ・取引が11ず

f危なげj品;ーある新同記者、烹j-D占有言集者1:3よUI'IJ刷ZZ1係昔などが含まれる。

本号(上、いわゆるパスヴソ卜条ほの役討を*L、二いるじ
l 1Urh、 分表直;二刈し、 分担こする見解も込られゐ 11林は、 止法J二内部
↑日報を知る昔J (: r送l'、¥'~!ノィ部情報を知 J 丈音 のほか、市ーのタイプ，::~て

r~当 J 約百;-:~吉報を知る?守 j が挙:ずらt:..'cいる}例えば、「合法ドスj部情報を
ヰlる品 Jが1)-)g-r~f古 ':-P. <7)ぷをして~、た.~-i-に、快\:黙にそオしを ri可し. Iよい(j号したrr員f式、
γ~ にド、:1¥1>:-吉報企朝日るすtJになるι この場fr そのすTがJL立にあるいは不'Ij、

~ _.内部情怖や取得しとわけではないよめ、":部可能1とがなく、 iI卜宅に内部情

判を可 25者して認め，れ品、きであゐ，'""l-、う (111外 三券~)、 [11j.:1じ京

甲巨人m/、ザ:;H版社，つ州(). :2~)つ 29::3. ~-十林 中国証券法 ['et). ~I乙-:8::中司 ff:

計出版子 1999.H1iご

二日誌s，)(円 S(1)34三7 :1(4) 
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ロ I不法に内合!j':T;割i Ll二苫 j の7下表 l千弘 明司1

l不法に対話情誌を取得し J三者 lに閉して、証券ィ去による明併な規定

はな， 'が、学泌己主、「これ i"の苫がi人j部情報手取刊するん法l土、よさ法、

ときに犯罪のJ:J:y-(tもあり、例えば、許収 益認・贈賄 泊三正.IJ由主・窃

訟な Yによる士巷/企均ずあるハもっとも、 巴、すしも内部[j守割にを1:，1手する日的

でなくとも、「不法に内部情報企取得した者一に該当しう 6"1yUえ;に

ある IcJ品会社の坦事宅であること宇矩っずv 盗み l入コた窃盗犯が、理

事の抱にある資判れら、この会祉の重大な買収言?問ド泣いうちに公非'J~ 

れることを知った場合、このとき、この'0i1'i:i:3日かMc詩に不法に内部情報

を取PLたわけではむいが、 44E実情怖を手'1+1L両l券市ゐにおいて取引を

わえ!工、インサイダ攻守の罪をf花氏する」とされて， 'る つまり、情

報収i停の段階におしぺ、~~!{烹に上るものマはなくとも、 t吉根千 J r;-;の段階

にお ν 、て、放:~:をもっ ~C ~~i) iをf丁え:r、 「ンザイグー ij~ヲ 11，こ日夏川する τ

いう J')，1-.(乃結論から、 jfげは、 PJT茶:1fで l勾吉事情況を均iる者」が屯目前

でおLているl人ョ行(ド三J:!A':1;t'-:吉誌 を詳の;':y;で問。人;、も同いて ν まった場

企であコても、のちには窓をもうぐ当日主情誌を J{~ryに利用した場合、 i長

i1となると推理で主る。しかし、この場合、、'i~さ行為者の十占報取得には、

「小法」の要素がノせ F、いわ叩る司、法ぃ内部約誌をほ{ょした者」

の半年l:ぺ寸F はまらない cこのような者も、 イ〆 4十イダーじJ範|対ド含まれ

るとさ才Lてしふる

ハ イ主点、 07守jt平]条判73条4および)[1;;1;180条[ノシ TJ々 '1'(， 1 内剖>:-r'~

社l百洩の-n;1から a イおよびU と]:pfi:ょするイ允物，-/勺).';:.可叶;!if~そ泊三台 i

jコ上r'fロ， (}'L~払-f:::f;る ん、lこ川百1:情報少収イ旦:~ l苫 j という別タイ fのけ然

人主イ主伐合も析wむきる。先物に係わるイン吋イダーの定去について、
l 内部法械をj]lる者一に閑する定義が07士先物J毛布U85条12号1に設けら

杭 '~.. ~11_ 1--f乳ルド的EEぅ立与処場|司:. ，ヒノコ 人民法抗山版t:，2ωo. ，iO ~)--WG 
まf二、 'H馬主嬬中国号沿lJit工学[刊; 北京 中区人民夫安人予UJ版社， 19当7
<J()S;二モ:，-，]F干の氾群7デ見られる(

合iL-.r;ιくはjJ一二;な方Uにより山市情報を取得L、£るいは接触1 るすへ
での 1~-:土、イ L ザイダ に該当する!官j，1¥EJ主編 :ilj;主将界的1云坤与実刑[1，1]
北京 I[:~政})、大学iH~反f十 2ω2. 106) 

斗前j局{ノトキ:前 節1;土 ;58)，) 
'; 07+:<t:物条町85条 本法における山貝れの斉去について、

ー ~.Û、 :J:Ji ミ6 P;):l4 :J fì
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tしてしゐるが、 不伝、lこ内部情辛(を

れていない。

した苫 に悶寸る定義がII!J主化さ

12J 次;、、法九;i(.ii'L:りで休についてである FfI存法主氾条 イ〆サ fグ

京川およびijIJ伝 180粂 l，fン+イ Y 京JI'1吋非情記治法の引には、法人の貢

任規定が設けられているハ

司法J支務において、ここでいろ法人に法三与するものは、証券hi行.11/. 

引およびその他の悶忠治的('.-1ft '11'ずる緋桟休とされてJ::::1 、 iタ1 えば、 ~jl

1M¥(引所、証券会位、株式発起人、 E辻雰斗Jーピスイ中介機構:ヰ;がめてはま
る。 j土人が、 WJ{L180 条 ~.i サイグJ!~i.-;: . I 人'J~I>I~1;R吊 i'!;);，)引のごとf，!'に該、可

干るためには、てつの要件をt占有たして νユなければrならない戸 ずなわち、

人自休が内部情報本学握している法人でなければならなνこと、

法人目 ii;1土J'i吉!日吉YtL-Uよυ城青において同係せず、r:t.、人の従事全員が):itf:~ 

清判iを知りつつも、 ijへをJ首じて取ヲ|をf丁うこ τが!g[.11=とされている7

先物のぬ台にも、同校に考えられるハ

以 l 人j部イ百十民を主じる言とは、その管埋ま去し仁監'~~キしくは職業的な地1\'r:によ

あゐいは絞使用者または弓月顧問"L'(執務を履行 L、↓人 015';青幸';I(-=J託触ま

たは取同寸ることができる人同をいし\景物取:i lrWのt{J~成員およびぞの j也山

イL:院)こより内部情報を J;<併することができる仰F業員、 r'{~1湾民先物計三甘管理f抵抗

むよアドその仇の院係記ijuつ?合会員な九日に!寸務|記先物監青色J't筏情が規定する

そのi也の人民子含ト。

日仁:コ国における「単位 }--I土、広義可に、法人 組織休または政府れ政機関な

とがffまれてし sる 法待岩品とし亡(二、刑法3C~長反人ク))同事責 f:: 4:ß:j明-c;土、

f会下i、企業、"i業平位、不九段;および出休」とされてしるu 般栴な1町全にワい

じ li、人犯罪索fl.())'?l"::::~にお}十るは体的な法計宅地 ;-11問也 J 喝寸る最品人民法|誌

の解釈[J段丙人;ぉj、|号詩子審座出九1:Z日ゾF，長{す兵咋応用U，W右関|旬思的解釈)
': lD0日年(';月 1 8: 1 最高人民?f:~:芸者判委員公第]同日次会 JlTIJÚ1 、 lUD0年 7 月 3 刊誌

'rT) 1.条によ札ぱ、 :n王.30，;住所)'t:0) 会川、企業、事業中守、終i話および!?体「
とは、戸l有または|刊11、!り有する会判、企業、事業平f，'r:>K;;tむのみな旨す、訟に
ζi")誌，'(，，:& :11. /:共HW資f'&'百または共]Iil経営する命全お工び独自資字ま b はf巨

人淫公すみ会和 主菜、土日業民付も苫まれωJ !~ ~Jξされごいむ。

e;J::i1日主続φ 刑法各罪的反辺与実/哨[，1] ↓ヒ京 中国政法人 i~Uj 版社， 2C'V?' 

1日5

二日誌5')(円 56;}) :-)4三日 ~l061 
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第二款情報等の定義

第一項内部情報

証ソ~~(/)取引 iit:是にける内部川fH説。〉車gG主に勺いて、証空手 ;;J-J~) 5f、[イ/持イ

タ-J;'l40':I.Jにおいて、次りふ二うに規定されているコ r-(1"';.証券取1)[日動にお

いて、会社の経営、財務 L 関わじまたは川技会社の手グ，， 1 ，場:，:111告，~七j

して章太な影響をノ吐ぼ寸:託公|長J0)'1'吉根:上、 二れを|ノイ部官報こ寸る〈

グ〉各!?に掲げる情殺し工、 いずオれLも均古剖部lじ;情三岳岳;江;こl属君する fも〉のとするリ1:1刈イ本、叶Eμ1

6ω7条:::;~l恥1 に j指持げ之ζる:与〉重大な三車E作ε 、 祉の配当金または単資の計百耳、 (:s)

只三年法G7条 ::1:" :-);:語会判的印式ll!付制請に比較的に大台と影

響を及!ま寸r: fiË'I'~がある可l ノ正なアj':-{斗、投資-7:'が:tどに知ら~ V'~品首、 土f易会主l

i土庄もにさ元技重大な事件の間τ~.u;! 川町?っき、外務日λri:F 1'J、監督管理ちま橋お土 r}'~1F

券取引けj'(...:.R毎日報告告を提出し、かっ公告をfr~' 、事刊のj包豆、C' T の状i~お

よび生じ与る法i村司江主主;;~羽 L なければならな v 、 1

C2~次の何せに悶げる宇凶は、これを前頃に ν寸重大な事件とする。

l 会初(l)経常方針および常7伝説凶の京大な変化
2) 会中十心主大な投資行為および孟大主日j差拡入内決定、

:r， ;~祉が市要な担手Jを総計 L 、 47主ラ(:;0~が会社の ;tfj;'( 、負昔、住桧およ

び~fr:千?成FE;二 J，;し重大~; ;;零を![じさする ï~ f;~刊がある ;~~J 台、

4 " 会干lに亘ったなほお または未弁況かつ邦iim到来渋の三五ったな伝14;こ際)
て 7主 '(J;I た i ;;tが党/十(たtt:~、

31 二:~十十に重太なJ¥慣が発'1L、ま Fは重太な;目フ、をfまっλム場介、
6 会祉の三r今年長せの外部長千十(，=--，rrんな泣?じが主じ穴場色、、

ニ:1↑ク)代表w締役、 3うよめ1以」ーク)空:ぃ配役、 または11，ミに変動がf 己
プ二上場介、

'b) 会引のHゅうrのユシ人仁の株式4深有する怜主、または実慢f!(r主向占的

怜式仏占右 IへτJC 、若しくは会主十 J正自己~へ況に tl~!く的大きなをイじが~:ーじた lt 台、

:9:' 会祉のì，:i~;!庁、合{午、ず子宮、右しえは河町古士、 またはなが p止の役立、
、1バl 会nに係わる重大な訴訟にJり、肺士総会-f!-;::.~くはよ以締役会民ぷが法
によ 1)Jj;{り灯台れ、主た;ょ-f1J:̂効宣常そ三点た場!?、

1]" 会社"犯罪の嫌疑があり、コJ?'主主〈河による"作品企が行われと場介、

ま丈一 l立会計の取締役、住キ々、司級世垣市も討に W~)~~の fr~疑J戸あり、"fî:'O、

彼|開l二ぶ必4GJ刊措置が執られた原台、

つ2: I判長さわ t，:_~会主督管組織j誌がHí.~~-j一るでの他の牛白い

ー ~.Û、 :J:Ji ミ(4) :l4J~
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会社の株式権構)えの主主ん右法化、 (4)会社の情J先制!長の主主ん右生史、 tSi会

社。業)lJi雪:資;;-f"のほ当位設定、売却まとは廃烹処分が 1図につき資

産のlG:V;j'の:10X超えるもの、(品、会付の取締役、監査役、高級包理職員

。パj為的云l主ハ重大な損害譲治責任を"0) ~~受ける IIJ 能性のあるもの、

17)上場会社の買はに問する方案、 lお)$務 l;t~K 5;;~t:;~:;]型機構が認:~-t する

証券波引河村守に凱苓な影響を与えゐぞ ω伐のt王宮、な枯宇liJ としてし 6c

円スケット弁12J買 t司か毛沢条~ :;:~l:::-iJ';;-フぶひ同法7コ条三項討勺 j も考えれば、か

なりのもしi)が内部情探の純凶lこ包tH~才L ると考えられるが、列挙が十旬、

ごfJL、とする も ~II. ら üるりと

三れらの AJ t;名↑当.~~7.~土、引当該 l 功会刊をt思決こずるごと、

会相の株l::Hに重大な影響存及(主すここ、未公開であるこ ζの特徴を只

惰 L、=つのき空 J々がjl'，寺に浦工さナしれば、;人j剖;1育十日の経;主l:， こ!，~;するとさ

れてし三る Lしιうまでもなく、 に公開された情識や関係資料ーを!ljc、

て三日lト券市J誌にl討すZ予測ふり七、好成果(土内部情恨の缶注目;:;~，こ企ま才t ない

{、、可年制定弁 j九日条己改'， 11

1 "'，よなレ!土、当夜情報が公|非j苫れれば、当日主上場会社の

株怖に比較に大きな影響をもたらす可能犯を指しており、公開伎のm場
で定己主ている J五ミ去の影響を慕イ1ーとしないとされる止したがって、

F

情

報公開i廷の株 lìllí変動がなかったとしても、、町議 I 奇$:1力、 u 主要計古+~J で

はないとは必ずしも茨 L て~，主\"， :1
つ

υ ほかにも、 1，"んな とは、 ft.

なる Jの可能性である以外に何でもなくて、必扶七i'，日I昧するもカで

f:i ~にいi ともいわれている代 μ おい亡も、宇「託ぃ同調じていゐ i

このよう;一、 予めの.，'，法;ーより F主大佐Jのι準が設け片れ、それをもっ
j

剖光志 v、:唱え D;ll..J-t:il年松守l附ブピ[明] 北:~{: il伴出l民主， 2()fJ2. :-;(1)" 

"侃一己 訂正3I::j[!界的認定7処理 :M]， 1ヒ主 人民法~)~出版材. 2(川 (J. ;)州

4ω 
"前掲[ノド，";-，第節I)主はつ，
1::'↑対苧計約!}，Ur的誌/jLlナ処理['，11 北J正 人民法山'，lf-!，版円， 2000.ω 
1:) .~， ι'J 1手i析に常人民共和|可哀券yj文ft士号 て"，1'[1，:]， ;I~ Ji:中rCf;'， i 
法制d出収社， 19的 2387 
1，: ';1<秀全首耕我同証券rb場内幕交易uSi)、ff透視[JJ川南省uu、管庄己主郊
マザじ 'T:l~ ， ヲ()():2 第!:;1明。 25
1:， 
M掲{本吉抗日目I;ャ 119)い

二日誌s，)(円 56;)) :')4三3 )0只1



。
}附 l此

亡111坊にもたらされるをj在二三するこ u土できないから、ある↑育
報が I市湯伺外相こだして重大な¥;f;饗を1えiJずlかどうかの判断にツいて

は、裁判Ij'e(ーの:"l円裁主主iニ打せてよいと一主張三れてレ 3る1.

中川法もほ*i:: Inj.[;J;、具体的な条項を挙げるこ rにより亡、一定の王子
E界的な亨十凡カ ;J-~ ，~オしてしゐるにれ ù r拝剖来午 、呼うこム?にき二う

先物のお台、 07_ff.先物条例85粂110，;8に胤定され Cいるコ

第二項 情報公開

内部尚一械の公肢にi討する!l宏J之、礼|券法7U条 L公片山煤ノホJ19および

93年暫定条例G:-3条ヘまたは、主監会が制定L、1993年 6HJ2Cli二去手-

i針 -f-株式公開発n-'Jる会社0)情禄|剖示に認する実認知iWIJ 試行) [ノヘ

間世ィ山梨公;'iJf';，i:! 政詳土ヤjÜ::i~:: ，:;?~iJ)-: 以下 l りJ:!手土宇，iü:: ，， :"J と L け、坂ィf川、幼 "住宅ミツ

16張J計年 プヨ品交易与対!明支局的刑事μJi王;Jえ JJ
間 6

九」てt7{f;-~， 日目〕九 第8

1.- ~j三秀1::令1Jj2背!投 1 -=-r;l iT正主主 rt 場内耳:父易 j ドj法律透祝日] τ円相争政出管IHヘ郁

子|誌l?十t~()υ2 ， ~二六 WJ : :25 
k 07年t物条例市条 本条例に ?jける「日需のヨ義にコし，-r、

: 11， :)~部'iú涼と(正、守'，;;毎:]ilf'f心if布、に丈1i~三重大な影響を/え(ます ïJ 摂刊のある

未公民]の情報をいw\ 「寸務続完~!0~-~iま管士!iJ 1幾怖およびその他的関係部門 F主 J ，こ

する先物取引の~!ヮ l 飾?告に;;，J-!"主よな民響赤十ずZJ可能引のあるJ改従、先物iV
)1所がJーら rlj-'rす先物取引約十きに).JL重火な影響を11'，るじJ能性のある決定、先
物取引j町会員まえは朝刊の究会およか取引.'T;trlilごにハヴに回議院月物t主任1t::r;!_機

摘が泌/Ë 'J る先物収づ i価格:二 :__W{-.f! な影響を :{-fするその他の重j~ と'lI:j-}f を{!(

ザJ

l，;己正ど兵法7υ3ごし:1--~;'~C)iÁ!f:í4:-: :;:三i より必ず間っ、しな~-;-7， I ばならなし消千u土、
司務院二ι券信tf管皿機憎が指定す{)メディ 7におし!と公表されゐべき、同時に、
こ j しを社会公来の縦号~kl!Cす令とめ、会社内所在」也 r寸正券取引所 1.:Ii耐え出く{

~C 93年部<，-tZ条例63条:必 [J品会;:は、公開を要する↑古':'-Rを示品、監督管理委員

全の-jfr:~ょする令t司主人 t ある新湖。 HíI"i切に持哉可、誌である
;t'場合社(上、ロな 1員の規正により i官13公判をデる :rl1 I1t:二託Xfh{~1所がよ己這

す;::)t担方の~)f司 IH干物に関係)-~~) 'iifj報をノ三1#:-$一品ニシ lJ'でさむ。

~1 q;:;午実施紺1~li 万条 1ノl会えよは、「株式?と行および取IJr:i:{Ufl:'ニキh'-'る暫定条例 j

03 1{:;0) Iせなに悲つえ e 吉て主的に ~'I 伝言.cY今出委員会内市ノJーするとド:1 ，，11止である事了

'-'冷J
ー ~.Û、 :J:Ji ミ(2) :l4 :J 2
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27条 7がある ;弘)07ir 1司;;0円、「工区会が(ミ31:T-:')ミ拘細見リをな11し、相iた
に I~j合会社における情報公開。〕符王室T:'法:_I:J .!-~1I ;1~t:'岐露首 ~ll ，';J，; i [:.1，下町

年行珂テ「に lζ'，" ~、 ズ会合~;)[j ・ し、牛社:l 、 ~;{i_(立、 の義務ぢが

11)宇・託公.IlDH;j-: (円 H収;IH以内 :17午ι且rU;，lゑヌ号 '1 (.:''1'"占手IlI:聞をし、

tS= fゐ・~!具~g右手五千重大な有略しては右らす、~内外上場発行〕てし h る場

合、内外|可吋に公開を行ろ d 矢 Ur';i"J、三朱)川、結斗1公明がE正供会指定する

夜ノtiおいて k同法G条)弘、中国語ぞ市いて公開すtさ、同時l外国誌も

;[1 :，吠~JJ1 合、 rilj書-(4-:0) 仔容の ;?<を保たせ、間断が生じたぬ合、中町市

政をぷ全とする!:引で討長， ~~!; 

出E.刊行物的中から少士くとら つを足状L、そ札Lこま31""て情報を公開ずる
あにゆる機構または世人(王子れを l沙レてはなりなし、。

、2ノ会主lは ま雰 I~士官営F引委員会の指ノ-ë'-~ るよ、 1'，;艇である担l 慌 刊訂坊に情報

£公開1るはか、右手lに巴 1;て胞の新聞 刊行持に怯法子公開弓ることも Pき
るl 守:rl~ 、以てのことをi是正しなければならな v に

r: ごしぺ了vされた訪問・刊行物 J二おける情報の公吋(工、指定されていないが
首I• IJii'1与における情報σ公悶より怠くなら公いこと、

父 呉なるJBJHf-干111物仁おける1"1 の情報の公開は、寸:/11)がご立すること{

η~r/t 境脳細ゴIJ27条:会わが公明する侍十:>:.:1) 司好菩担;J:此 ~I ，~さ -r~，/場行、に

訳を少なくとも己券取督粁珂妥民会の?自立:fる英字の恥間‘ ::IJ{;物の つl掲

設すべうであるc

• 01庁管理1['-ij、i"l条2号や京u、:こfざけるi干J誌の意弐について
出即時とは、芯詳した日または公開:オ、8，-!"たドから:2H取引ド L人内チf~-9

~ j 07汁管理弁 a~ 2条。♂、fら↑i公開i主務者hよ、 7円ι五全同時に情 f院を公開
し、 ;lT;偽記載・忠正記載あゐし汁，tIFA.企有国告を Lてはならな、、

"~~':'f-J限公問者一J完缶は、ト1j守にすれ勺〉株主にlrJf日を公開すべきで品る、
(，1_;l:JIν、げいこま:i>..-"亡、ぷ券おぶび-7""]ノ:ィ Y今先fしト!J告する会記!立 海外市

場マ消杭公開少すると:I-，jJtに、佐内市場におv-'"Cも、 f古諸公昨;すてミ仁あるr
).~ 07午管思弁ι6-3長 u友会干十I二よびその他の情報公国主務者U::L!、によ :1、
公問予定の広二'~および関係する{的考の資料を証券IfJ引!!iî-(-.::/'!Þ!JJ ・{;:録をし、

なお、 I[: rt，I~Ii_::'\.;段廿B'辺委員会が折定寸る~司王(こぶいて公 ~0する"

¥2':':'吉長公開設粉者は、会下!::])巧 L プ サイトおよび〆行〉竹I!，o)楳判、におい'.r青
限公開j'7"場介、公開|号支:[:がよコ J己主れと弘一件;ょ '1半め はならず、♂省会見ま

r;Z記者h:1111¥ト応竺寸ノム形式で報告‘ JムfT正予告を代芯してはならず、定見守訓告

をもうで臨時報;止の義~;f0 を代科 J てはなら 4ごし~(' 

07乍牲組干法8条:百十長公判委矧は':，1ロllを引い乙べ主である。 1斗時に外

l
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， r;工生首7とする採f本 l どは、日正広会が指定する剥 r~J ・法刊誌および

ウコブ・サイトを指'T"lC:' i'道剖すi出'，-1主 t-'~J 勺正日江会が指定 T る新市・

週刊誌とは、「ド同 ~iF'辛料. ~il 券時・ n手伝・金融時手伝・中間t:'X草
千II.CIIINi¥ DAILY' h持E!二券、R・;Jド券市場週lりとする「七将一j:jJを

指しており~'"、指定する 1フェブ・司イトシ{上、各証1手取引所fヲネ ムベ

ジをJKすものであると考えられるロ

~ÄJ のよう L 、中国法で:土、情報公開のルートと刀法グ)みキ規定して

おり、祉tf:一発行における専門然史子に対する以'J1市1.限内以外l、公地fえ

における日十間的事Ijiむカ守主(Jられてし右」、いこ乙 3ζ ろなうミrTlは l杉目的アミ11日」 ζ呼

〆う;←こカ'-'c-'ミふつ)， 

第三款禁止行為

i 1 ) fi~ト券法には、イン庁イグ 取引の祭!上胤定がL6:かれ、責t脱走予
0i1:，Jえよ大およびj可決の双)Jに設けられているに

F止警告u、;3条 ri ;.ザイタ-"'::.0le点々止1 におい工、，士 7f~1(j i (/)内部情報を

切るすおよび京~1~ に内出;伯載を取得した者が、内出結晶i を千U:; (~証券紋

引活動に?;J:苧子るごとJ之、これを全ずる;とする祭正規定がioかれ、同

次試)2条 1i; サノダ上川けでは、託手(j) 禿子ないし;r~g iに係わるインサ

イグー取引・内部情誠補決.J;MさのL政支ノ工が対定され、Ifリ1量、lPO条[イ

戸司JI も沼~，-，/:場介、清悦公開友務者は有害'[4'0)1)，容の 致を似剖ずへきである
;寺休J)問に問1叫が生じと場合、中~認~J{を某準(-す.~

"7 071it7.1lJJ.4fi王71粂4号:本民にお:7る出品。)意執について、
(~;. :tê' í'亡マる媒体と(よ、中団~ilE ，';子己主背信管王に民会が指ノじするミヨi間・地I;J~，t;お
よび'-".".-/ '斗}イ;， {..~日す η

内川二?- 三止券3山i'的認定ヲ処埋['.Ij 北京 人民リ、定nqt;J:十十句 2(“I() 抑〕
ツ9 ~三条Jft:エ、よ正存白菜 )":;'f. [~三券取ci :~第 i主 o [ 般明示 ki百刀、れているも
のの、実際には、jj'11:j手引収ヲ!ではなく、日I1主主の姶l'にI!!;J-9る条文である(ほえ金

川 l 竹見父お 'H~問父易自り刑事 I-:-;']U;S.~'!こ[J J 人民除手美、 2山':"，第メお Dノυ

言正 7p法 15条[吋門~Jt院等の恥引市;;;R~ 2及 川I1現で先1疋する日夕い、 l場;7
析の f めに会計8~.脊報告書、資産百十1内報告菩まーは i};cf:岩見苦?の丈番苦発行

す£証券サ ピス+;:iJ背およか議員l土、上場合在の長己tをそけたドカっ土記メ古
の公同役~;c以刊におい、宅設やillj)f:[:;f)刊Aを耳え01し~はな f.)ないn
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>-'-}ノダ取引内部r占有沼曳"''''1では、副学の発行なし， ，取引、または先
q.mO)以ヲ終わるインサ fゲ取引.1ノ~n~r; 清報漏洩 !fJ :jJ責1千走、

持:~)-ι3 オしてしゐる U

証券法202条 Lインリグ収，;1および刑法180条 i >吋イダ叫，) 内心附

す江市場内引でi之、作人王主任規定も誼7J計てお t人法人仁よる:内心、のわ

為も数止主れている〈

12i ところで、イン可イタ 取引を抗成するには、内部情報をやJffJ L 

た三とが日要かどうか、また、|人j部情恨の対浪につい C、刑法主 1+1心ー

ずる議541が絶えな7jふった)

IA)合引育十日を千j月J~たこと刀f必要とする見色料土、そのF中L1J としご、

fン仔イダー取引を必ずる主なじ的f.士、人々が不公平な;Jしfで日

を築くことを防;l:.-tるここにあるから、行為者が1")部?古慨を利用して初

めて不法かっ不ノJと三立となり、処罰を受けることとなる つまい、不

公、j"7予生する Y いえる丈めには、ぞの|人j部清祁が利尽きれるよ上が前誌

とさ礼ている υ また、内山浩載の刊)11が木立f~t奇成の必定î..;;己('1'の っとし、

その認定が売買される ifll 券と ~11 った内地約半長との悶 7主浮いよ η て決定さ

れる)与するに、行為者が知っている|人l部内前日 に係わる引券ι取引され

た元止誌が司 銘tV7であれば、当該何邦情報が示I;ljlされ犬シいう確か

に、 JIJiJ、18C条[イン斗ιイタ 似 内自吋l割、制山内むにおいて、 Ir今泌伯#{を

利用するーことは ~AI~凋えれていないが、だ万!らと. .って、条見

l 三重 1if~すべきではない i

方、不安治の見解!上J 法がインサイゲ-~Tx i)] を処罰寸る 1里山と〕て、

iに、行為者i土波1):1-[ねにおいと[:ji=-I ぐいる内出i占有i を~/;.ìI相T

lこ~+?:;;0していな vぐとが挙げられる(行為苫が内部村読書 t[り、かつ取

う|ミィ J つえ n 卜、その行為自体か f主法であり、内 ~n↑占 iH1 を干1;):; したかぎ

言十fljB日ヱ編刑法科~nヲ法JW ワ-.l: hi [1，1] _lt京 市匝政法太守:{J_\~)i社ヲり:ì(J'!

lGS 

"閥抗鷲。中長，T~ ， ι;:~涙 l 編 JtiJ ;L~jサ liぷ立つ芯 ITJ );1] 人民社、目出版11:.JSド)'i

.3:)6-397 :)H事]

ノ輩詑古争?巽ir_正寺l吋幕交易、注露!)'J-;nt:~.息外的司v、認定 c'， J 走ヨミ荷主十組

わil 午前1王対円p.J~~g判「究与泊同 l¥い[C: に京 田区松祭，1:'.版記 21iパl 宍1)3

8G'1 

二日誌S()(f;'SSD) 3449 2
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かを問う止、安ぱなしまた、?可部情報の到!!IIiVド:-wの'&'f'fではなく、

対話情ot:l とインザイゲ(取り i1-fl~ との悶1主円t ・|吋果関係は雪、求されてい

ないこし、行為苫がl人j邦情?刊号知つに I'，-取引守すれば、その行為が犯

罪を構成し、内部↑占報を禾CJ IJし丈語、合カ(土河わな vミともされている3九

兄上、不要論が泊10そであるようにル主られる υ しかし、 i~ O);~で i

規定を rlì る;民り、 93士宮古条例72条では I--~つ詳 j 0)え;丙がl入、られ、

93年誓宏弁法 4)ミザは「禾I~ 吊し おJび「基づき」のよ胃が併記えれ、

三止ヲパJ、771条 lイン十)イダ取.)I (1ゾι1 では、 利用し」の文百がl月百2~ れて

いるペ主珂を;，-!'、安:に宵1釈すれlrrf、「内部情報の;，Im..，がインサイダーF:(

引 rn告の安ft.であるこ、少な t とも条文では ~J-i (かである A 判例30にお

いても、明旅に 利 J弔した」との表況が使われ、必安論が採尽された ζ

見られる c

内部?言報の病没どは、 i) ~苛1;情語、を知るべきでないづ手、あるい

は対!る団事!のない者への伝達、 ii) 内部情恨の機笥f-~I~j手期限が到来され

る前 J 、それを公罰 fる汽為であるへこす7(~ う~ ，て、 1 を C7訂肘1J、

11 )を I時間ケ'JJ 1'. する況え方もできるリヘ ì1rl'i虫の方iJ、 bこついて、~出

や苦画、あるいは切1'J、や黙小を判わず、行為者が内ムド官報を他人に;/;11ら

したのであれば、内部情報対決の罪に該当寸る日 111 :，、「引示の方法

で内出怯認をF世人l、ぬらした場介、知能力、I常なへであれば、 1)、Ji';ls情報

を ~Il解するのにf凡の村出も立い。 方、行為高が情不の方u、によるi品合
には、一つ乃状況がありうるっそ力 、内出情報を受絞しと者が行為者

ロコ削目白+編刑法各罪的反j型与支出 I:{I 北京。 1-1-1 凶政法大 'ÿ~ I~U 版社 20Cì?

10日

'" 1危良認 証 'jj 内事交-~， ~~ít0構成/え必定 ;1 トl 永候察 41子~P;-~:学司=t 199:)， 

:ヲラ i 開J: 22 

J;) rL:"t& [ノド ? 第-t百I)主 (]山〉

似 i年IT::;三，黄河，校肪 小I可F:Ji去凶AiJ)1] ゴヒ?::ifrf可ゾ，下問技十f:， 1907. 3ペコ
お1[1地ldTJ 方l丸 刈恥父m，はむ1，1'1肉与;:-i"ri ， è)/~研究 [A].出業:dU補正

点 f刑法熱r，l河也研究号迎i-H:I 澗 [c]，，Ith': 山|五倹察山1阪ベ十， 20():. 83.~ 

7 保管+向。TI'JiJ、斗H 司i)，'i;古要[旬。北京 IJ'伺候祭fH収主十t 2()()2. ~4;) ， 

'lS 王作'~;;主編抗渋う号、民 :1実務相I究上 1][ ['etj，じ京 中回hi:.I.U坂よ1， 2001 

iC吋

ー ~.Û、 :J:Ji ミ;;8)3448
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び〉忌lhiを1型併し/:.場合と、その 、内部情報を受偏したイおか行為者の立

忠をl'!!解しなかった、あるいは判定"て理解した場合がある。このとき、

~íî6 のT晶子ì'こ、 l人l 部情報漏法の罪が凶d リするが、後:;C'の場行;は JJx.山!〆

ない:こされて"'る。

このように、漏決行為とは内部i1載を持らすことであり、 l 内部行報

士記jる者 lからの出主主将湾が一般的である c しかし、 不法に内部情報

千lTxl~ した苫」かりの'ifrJ ì，:Jt(..ついて、こ r: ぞごう扱うべきかは町j らかで

ないl

他方、内部情報の漏浅行為[こ"，)~，、工、ぷ1jJfj 1-;-:t:&千三連行為より弔

視きれるべきとする見解があるへその山凶は、 l利用、j;}j~号、漏洩の一

つの行為のうち、漏洩1J為がもっとも甚大な危与をもたらすおぞれのあ

る行為であるラというのも、イ〆カイダーが勾部情吸を禾11JrJ~ご~~ヲ|を

iTうとき、通lii;土少人数で、財力にも限界があζ』ため、 絞投資背ヤ問

にもたらす侃'~はそれほど大主くなし'.， しかし、判洩行為l土、ふ

符定多数の者に内部 μ害報在守え、取百1:、多力11させることl公るため、見

よな財jJをインサイタ 以引に注き込み、共/凡なJ口合がもたらされる

というものである J

第四款 ;J，括

1"1 i 体重!ドギJニッいて、 l不辻、:ニ内出情報を取得しと者 J には、，.可部

情報や知る者」のように、情味;'~-:r Lく1;1.当該 1)治会十[との問lゴrJらか

の関係を持ってvゐるわけvとはない.1伯!再当詩手郭Zを取1得与干V寸寸，rぺきでな
lは之1収|医兄υ}釘?…-Jるι当な4権雇干ド利lリj川均が£な、 1のlにこ、 それを干に人れれば、 lィ、iJ、に l情

報を待f二台になるコ

内需情報lこっv

仰 1作g中編 )日法ノi~:1雪袴研光 1111: 1'，11 北町、 l' l'iノiJ:1=向坂托， 2001 
4~14- So~、 3

H ))':)1 禁 110正以内事交 g-\'li左希|附~町民日て )J 当ii;財経 19陪， 品7

Wl : ~(-; 

また、除止雲 |勺幕てど0)罪及其ifi疋 ;] 中区刑法活叫 ~ 998，第つ間 引

にもI"J民の恒官学力ず同られと〕
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重λな彩~[J;を及ぼすかが求められるハいわゆる「重大な影響」とは、単

なる可能性であり、実|祭の証券何栴の顕著な変動を指すものではないc

アメリカ法の場合、情報の重要件の判断は理性の一般投資苫の主観が基

準となるが、中川では、裁判所の刈断に委ねると提唱されている。

公開後すぐにも、子め内部情報を知っている苫が当該情報に基づく取

引を行いうるなら、行為者の↑占報卜の優fすが実質的に是11.:;されたとはい

えず、形ばかりの公開制度によぎないと言わなければならないυ

然止行為について、①刑事胤市IJでは、祉券の発行ないし取引のみなら

ず、先物の取引に係わるインサイダー取引・内古1;情報の漏洩・i!!J奨行為

も祭止されており、~)行政規制では、証券の発行ないし取引に係わるイ

ンサイダ 取引・内部情報の漏洩・勧奨行為が規制対象である υ

先物が日止券とまったく異なる性引を持つため、それを無視してまで、

単なる体裁上の類似性などから、証糸と同 の規定で同様な規制を行う

ことは、適切ではないと 141われる。なぜなら、 i)先物には、将来性の

意味合いが極めて強〈、 ii)その取引においても、もっぱらそのi出品の

将来件に対する予測や調脊研究などに某っかれており、祉券の取引のよ

うに、ある会社の機関決定によって決定された決定m実や白然発牛した
発生事A天などの事実に基づかれているのではない、 ii i) その予測や調1手

術究などに影響を及ぼす要素として、ド|際政治や気候変動または|業-

jl/'業の動向、さらに戦予など多積多様であり、そのような予測や調脊研

究などによって得られた結論=情報には、大いに不時実性をイi~^びている。

それゆえに、仮にそのような情報が公表されたとしても、当該先物のdi

場価格に主大な影響をもたらすか台かは不明時であり、 h、証券取引

の場合、それが決定的であるからである。

i2! 現行公開市IJ度の弊害に閲する議論は十分ではない。

内部情報の公開制皮として、「七報ー刊」または証券取引所による公

開を某準にしている c 理論的には、内部↑占報が公開後、直ちにすべての

苫とって利用口j能になるため、予め内部情報を知っていたインサイダー

などは、常に一般投資者より一足半<~kDIできるという弊害が牛じると

考えられる。 結局のところ、このような公開制度が彼らの「免罪符」と

なってしまう。実際、深川・卜海両取引所では、 h場会4十による重大な

情報の発表がある場合、当該株式の取引を 1円停11する慣例が執られて

]
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"る nが、 rtfilji 11:Zづlモ了'1''L、lこ発以Lてきたr-t-r凶託芥1;)場日で{土、多くの

l討ilfl淑i]:で力1;ノb釘策以明らかで以ないc

このぶう Gこ、予めl'、j邦情?刊号知って， 'ノコイン 1)-イグ』のrv.i5行為ト:法

劫11.: ::_~~位を号えること l なt.uf、法 l比例日{平 lヂ拭命的なJ友(?ノー、ができて

しまう υ 内部情報を知ぐている苫:よ、 司史的にふ千二の官会f臓や守内戦に

ある手tが多く、 i皮らが公目丹市IJ慢の幹古を利;IJLtcd十|古iをιて、随時に内
部情報の公開|守矧を監但L、公荷役立ち:取ヲIt:-=T;z i) :;:};，カミること?とき

1，::; ，)こう L て、|ノイ部官持が公i長j きれたと lよ~ "え、当該内部情?をRを予め士11っ

ていたインサイダ~ーにしてみれば、依然として「情報上の宮位打 J'を有

している p したがって、公附された生後の取っ|千為が、依然と lてョJI，券

市場にぷげゐすべての投資苫同の地{、i平等および機会均等の基本理念"

uえしごしるラ
イン勺イグ : v)オ入賞;土内部情報のう、慌の「庁問立を刈1111，_!.千Ij'刊了

為であるため、ドイ部活怖が公|討されたか合かに|詰H一る判定はfかめて重要
ごある}も L、イン什イゲーが取引に利用した内部情報;土、、iE宝山λi情

報カ公閉さ*1-7::後、株f山ぴ)変動を引き起こす川ーの;t;-1，広，Cなるようなi品

合、公開から市場でのiiill:ー分析さらに1*何が変動才一心までの閥、、11訟

人J部存続が，'まどに公即され亡いないとして見る Jミ主であるとえれる

筆者としても、 l人J;';:];情報の公開市;J~の合理化守防るには、公開された内

部情字社がt券，jj坊におして知れはらぜるれめの一定の;羽確な時間抑制約

が設けられるべきであると思われ、央体il'Jにiよ、:2d時間 j こする提案

をiL示いたし" JOIIIとL.~C (土、 I) )、陳情 εある I~， 1、時なbk丈法令

匂1J剥 全国1，)1[;i1、五前[¥(，じ京大学出版社 H198. 2(!:-j 

'~2 !/-;原料作{監修〕 張主1，[，ド|斗口正fidの公イ:'につi/"-C (J二 [:J_，_:，tミrtj烹1と崎

'27巻3思 1999) 2~8頁し

~:3 呉~7t 京 F布(人j主主父易1;'7.:;:及-1<1己申一法体正f工[九] 資問え土編 当代民法科

i斉法的主，~~/T~~lHl :_c.l 人伝法町出版子 1905..317-318 

ii 車il";: リ.ti-!jf号 I，~砧企易本市立「J] i政μJ;占坦， 199人 第 4 f!!J :~2は、正

弘市場は開放・公 1

I .公 ν な古場てあり、寸くての投資~がγ等主地位および

:1)ちな楼ムt(F) i'で、 ~1上帯主7: iJIま?はその関連i¥f(lliJJ;. もじ'j;t-べきであゐ，C仁乙

，;) ，~~'，~:円 I慕英主続e 刑法的伴氏与汗善 ¥1] 人民法院U-l申立{i， 1~1%. ;:-，つ，1
lポTへ
~_ '9 .J-::~; 
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もっと荒井;が1Tわれるべき、また、 司王凶;スに〆りて拝観 1~;0¥こ i三年(OJ詑

な明文弱:t:はもっとも下防に役-tiコこと、 ii)社会子柔市坊主主済の成長・

tl~)、ずる;、つれて、多えのf、誌が海れでの'[\:I1えな，.LU，品lニffi)りさ山1て

いる丈め、 111界」ぴ〕株iてな vミし投資当ーにとぺて、公、ドな公開制度を;品築

する L、安があること、 iii; H!代化・多段化 3 れた国王子.~:lrH':"己の域;:X(こかん

がみ、 24時間の術下さえ設ければ、吋言。〕隙怖が!iifiilで主、 1Qに}立Jむ者

らが:+1対巾1，'分討していても、 ii渓公開情報者:'3;Cることが口4 能ゃあるこ

と、があるぺ市〆引f11ヒd告を提唱L2い則I'H土、実際に fj'.LDjにお'.占て当

表情幸日が~f;fヒ;:::;~-したか子「かの IT;::'VJ ないし fUi祈がé'":Eiめこ同沖地口ある点にあ

る 1了く;、l王、日LUfj松山の11"滅ゃj!i定による認定など、才かめて暖ド'jな幸吉

にLかならず、まだ、裁判所が 々辺、元作業

う非効烹の問題もめる n

内部情報の公開につし 1、馬点見(.;t市場I引じ詰を扱惜し、 mし、会社
によ〆 lておIrち尽にはらつきがあるので、市;えに消化されるに必安な時間

hitなっ γくる、そのため、具体的にどわほとの1時間的制均が妥ぺであ

るかについ亡、 f上、規やμJij、昨釈に之 1)硲立されるべきごある，'-z:;.1，L 

iL ノ七、主主，~(土、 r-J京ミ11町Jには、村却の開小から市場lニmwされる
まで、ひいて扶!IIIが必要Jr.f一る期習内において、当該情報がま/ミ Ii~悶fじバ

G 主っていないι見るべき、イ〆サ fダ が叶i訟f占京帝王Ij)11L.計#取引

をわ った v長台、イシ吋イグー収ラ I Clノ ~r古苦情成される 凡→体的公制約時間

について以、統 的な可1'1、法官:こ惰τるJどめ、 ¥'(;tゃnjiJ;M釈なとによ

り規定戸 jしるべ主である」日こいう l また、羽.JÏ:，~.、も、予め J、J部情味合知ヮ

さるキ干!ないと~ . 

制他方、読点は、「株イ亦勃lμjの伝感性、三世イ{J百十口手段の寸Il速さおよび投資汗の

長年7円互に刈する深い関心から、 I打坊における情報りj/j'Iヒ能}J~，土世めご説、、

Lかも E述、そ抗ゆえ、，[，場でf乃行事之の;;Hとにつ、適当な時間ぱj制約を設
けることができる主主点刑法与論合十 jíJ 治問~'法論 判J，.1己京 人民街院
山版付， 2005. 262)己注ベ、 J 口jこいう具体的な制約三キ引を提唱Lている。

J かし、， 5 ヨ」と l吋ミつ切約時間的;ァノí~i立、現代ノ1''::> れた情報通い手法から

すれば、あまりにも'1効干であると虫われる
J 馬克昌一ド組経済 j~:lil耕論 説I日~~t+会 7ド T>~怪治秋山 ~J~~研究 [~，)]， If:t 

i真。式;~/、ザ:ilj版社， 19%. :2~J1 [書記i'rJ

新 企存症リl力法草 ~í} [¥1; コl~~、フ片手間限必1:. 1998. 203 

J
 - ー ~.Û、 :J:Ji ミ;;4) :l44~
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ていたさによる公開ノ乏のl由ぐのれ1))ljを防ぐために、 liJ場m化前?の立法を
提唱している↑九

!ぇ士J~{Tì として、 I~(J ii~情報が掲戟えれノ:L")主三れれば、 i 人)-[tG'1 可杭保持右の

秘色、fH主義援が日動的(:'Ni?除されるべきでみり、もし、ここでなお、 'j:}(
引tこ，とのiii1ヒ期間を11けるとすれば、 1明言命治に:上前J泊三逆らなし刊よかり

か、実務にお c ，ごも、市めて照射しに;ぃ日とする意 ~:il，が実務'-0( IJ'~:: 首

弘之ト市松竹r弁荷台、治、 e-j山されてい正。

第四節 インサイダー耳切!の制裁体系

1， !) イン仔イダ 取引規制iについて、典主的なインサイダー取引が、

またほ公|指買[J:少係わるインサイダー収51かが区別されてい4いp

~iEぞ U:'/6 1:: [山 ;'~G'l青山利用のよ会 1日:墳では、 I--~JI ノj取引の内部情報を知る

す寺おぶぴイ、法にドイ部活慨を入子した者:ムト人j部i存恨の公 J}.l~;J において、

つ談会社の~I[ 砕を取31t 、あるいはi育報そ漏決 L 、または池人 l ぺ bt;， ~j1

b、の以0: をi;JJ~~ -~"i土なりない J し現7主されぐいるこ h から、もし、 1:

為者が取引した証券l手、内部結認の先心 i.l!Jl，である べ談会 ~tJ ())証券で

なければ }IZ~ 1 してもft，j:わないと Fるよ」早解釈が足立い立つ。例えば、公

明以付する会本!の従業只l土、肉片付ーこの公開i;(1τf占京帝王Ij)11L，、、町議内

部 l有者-IC)公|井j前i二、 l 当夜会社 の計二若手ヴ(土 2く、対象会仁の株式を収

ヲ|した湯舟、イ L行イグー取引迂反にならないということになる。まだ、

この桜美貝が買{寸会 I[ の1íではなく、イ刊文な T，fz で主14 十 [σ) 当日~{A、ごと河内

部伯認を取得した信 者、つまじり、法;、内副社両誌を入子した fL1:訟

当する場合も、結論は[r]とである}すなわち、立ィj、告は、典型1(ljなJン

サ J ダ取引の場今のみを志、|叫し、 "1占iRi原lこ 決行者ーがいj でな

い場:ffi;' 1;、河口1-: まや考ざl入れられなかったとコ11測きれるc

行政安汗)J~í~ 1，;，1→券i);2(12条[イシ←j イダ，'r(~:~;および刑#責イ千''''定制Ji.l、leiJ

長 イノサ-(f--JU.5: . 1 人j部日間!?目だの罪l，lにお~-¥、も、 I当1訂正と苅fj-主さ

才ている c 治、くして、 i↓J l立、公開民{、l に係わる J ン庁イゲ、 ~'>(DI 

'r河〉1LL、 l人n志父易投其法律iれ品研究[む 北京法f-'ji:!-U版社初日2. 311 
"'， ff:j慎;1 引ノ与1W-JPii.其 .I.(云到ムiil'JI ド '1ヰ手法詐:<í~lJ， 1~j99. ~I'.i B -;f，，~ : 119 

二日誌5')(1';. SS:-)) 344:; 只
--
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が調4市iできないと考えられる

~009 'if. 2 R 28 l::i、刑法第 7 条己主 11 がされ、本法180~持に捨 t J!-~~が新

設さ礼、 ~l~ 券取引所・光物正日 iDL了時 ~il 考会付なとの悶辿夜間の職員は、

y，~x務ト 0)使半を利!lJ して内部結、'1U:I-ゲ与の k公拘悩殺を取得 L 、礼í:Ë(:反

して当日吉川TT郭 ζ 関連する証7，:);・先物の ~TÄ i) ]qT為に従宇tL、または叫ノ」、ゐ

/0 い :H肯ノトにより他人に同津守る取~ 11-]おにが事させたよtrf;~の邦j平責f下

が規定された。しか[、本l買が立:1イlリなω駆円企 LI的で創設されたかじっ

い1 、学;~な〆下〉議論Jよま丈門ていない

12i ある行為が、訳本u、í'6 条 l 州F信i灯用。)-f1~'J:-_J 1 JJ-lにi之fょした場台、

同家住力による行政責イ1、場合によって、刑事責任も i岳及己れる c

まず、試みi土202--1::~イン:; iグー取"51;が宇子被なインサイダー取5:
を対象レしどおり、情状が重大こ¥|弓):1-、23L1主犯#を靖:1-;-る品t"'il二該当

する、予なわち、洋治基準約頃日 す Jタ収J):. I/:J刊'同社指;'IQ，I;索J干;の安

イt:こ満たしたぬ台、刑法180粂 i{〆 lj寸ザ恥づ1六ii{伯子長以浅(/)罪lによる
川事ff1:干が珂われるrこう[て、航裁体系ょ、 Bir五、法202ヲミ イパJ--iダ一

札，:ill (1--品。条 If d 可fゲ民Jj:.内副市制'M，洩のす引が漸進Ú~1問かにある

といえるし

行政処罰とflJ事処罰の併用lこっし、亡、 主えした見解に透していないが、

1"I務院法制j弁務室i'l';ijiてf千のが永涜告初め、賛成派の怠見は多く見られ

る υ その r;-l 、行政処罰と l山幸処罰が併j持された際、 111;事処~が後先さ

れるーく主であるとする賛成派の児所もあるフ〕

次、十新進的関係にある f一致主 il と flJ事主~T: ，、台以亡、民事，~f-r r)つjきょ;に

がilJ認であ n、さら仁、 ~II~ ~ち:法232条 l民主毎賠信州千円垣見I 1:混とする iliJ 

「寸に支払う!との人口からも、イ〆サイダーl択引"，

~去十rおよひ'1\;事変{下が卓波止'01有係にあるといえるコ

る行政支I工・刊

つの寅1工が同|弘、関われることトついて、詰定的見解で続 三れて

，士水市れ;改処罰治;n手ニI111);1]" ;1:'，，;示 中戸]方11出版干LJ9何1l'，-1l8

Fdii勇，劉飽和 口同行政りも罰与刑事丸~!ij寸占1+I%li; :J] 百北政法学院干l官ヲ

I!同人坑2;t;J:?¥$l 則子，"11企 行政処罰う可IJV、[j"}競合，J]" "jii;;公安守内学攻守会
報 1997，第 2}lg:96

~fJ，;.)l! 良 J2E]了支処河ヱテlrll司処罰恥|叫係 JLI":法ヴ 199~ ， お 4 JtI] : 32 

l~19; ー ~.Û、 :J:Ji ミ;1 2)3442
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"るように見交けよ】れるじ当事j訳強l土、'T:事治償Hf工最手話先σ)r(;~ tli~ ~，正、

;'iF券法0)胤7Eに浸反したj品台に以、;員害義{員頁lfを負うべきであり、ま

たそ才しと同時 lニ、泊料日よび~j4空宇支払わなければならないこさ、その

刈産がこれらを1，引ti立払へこと lバ、足するような1[;{:干仁おv円一、損害

貯 1有京イ工を f長う'c寸るものである ο 粁h~~ 与LfJ，、の rll 、会社a-:が最初にこのよ

っな，l~定を i音持、証券法はさらにこれを日だしたものである，:3 と述べ、

また、学東方~;:、 員キ{ムは1;<:，主な法規として、同1時L民事京任、行政

責任と刑事責任の=つの責任をJA.jEしている 1 それは、ミ止券，)、が調廷し

ようと寸る五万統的問夜、かH:;め1均花であるからである}い つの責任

胤定のiも弔は両l券l主出行為の七日および泊券経治秩，I-i;と当事者にす'j-j-る

侵与の苛民またはR休均削言状;よって 13ヰなる)単独で つの安住だけ

にj菌mすることはもちろん、[，'J坊に三つの費fJE l :j車ITJするこ rも?きる」ム
と、託JLU、 :~J)'条[山下仲仙川工〈鳴子 C')iLU、三i.，白および つの責任の升「可

追及を去定しといる c

13) ところで、なぜこ与した漏五均な規制情迄"一段位互え J小土品川信王位

が中田氏;こ必要t:'7)うか(

主す、 +r;.::h.:に主oI jる 責任制l支は行政支任・ デトご
=ナ U

甲j司王主任;こより4詩集される総合的なi'dJ制度となっ乙だり、それは、中
川における経済、C{大が苅撃し上う~: Lじいる I人J容・性食および特僚によ

り決定さ1L"(いる 共終的には、注lJ元紙iJ写会fふにおける料J斉lこ土亡する1;

l女管理関係および量営業・業務実sr、ならびに牡会 i義r凶従1斉にお
ける五十両?的経済関係および古品貨幣関係主ずっこのよう令日任制設

から 1;f].80な経符古粁を除けl工、必然ド|斗永存}Ji:より追求されるね政

責任〉刑事責任の二苫構造が;r>-iれるハ

:忙に、ノン干 fダ :r:¥UJ:の刑罰1L比えに喝して、 jfl;i，f;eョ;こえ支lノる体裁{吋

j 劉討IHJi， <:証券法~:;>'m s¥'-);1] 人民法院 1J'1 ，~J i.L ， J日99. ~~!'iに

; 1t}j てド開1. "Li示法'1" ，'，，1 北;7.: q，司法日!山版付， 三99..12.3 l千束)f!

') ~:}i丘吉/千こは、持凶7Gll、「為に J 具、公l[，j~すよャの揖，)とあるいはP小人0) 怯炭f;:':

3がノ|ヒアニ潔¥~-';':¥' :-なければならない~l;ffË~剖よ;\i: ~~ tう f刊えば、デエl汗Jn!}2の

陪悦や対吉ぺ~:'Z.t;若 L くは違約金のよ 11もしな ωがある (夏古先。経日 j~:ι! ワヌす爺

計涜刑法町;暖[{ 世界話出 UJ版社， I日、)3. 16/1; 

，畏，~/_Jt:.話f斉il J，ザ与対策一一経済11'，法師

l
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ヌ;よ ;-~1 日 l と特別法に設ける休裁 l例えば本田こ:1本がある J 巾同法の

均台:土、スイスやベルギーまナはオランダとi寸係、 jドJi主典i:!f'l ;;'，i悦完走、

i宵かれてしゐるハ、中二包 ifU法では、ある行為がJEBtlを構成予るためには、

J岸川、が 定の設や理JEに述さなければ、 dr.;Jlこして認めら1していなし、了。

そのため、犯罪 歩手前の針微な違法行為そ規制叫する役割を来たすT日し 3

千が必要となり、それは、行政JJf'Jljの証券担、であっプとrt品すごきるぷ〈

以下でし工、民主規制4"-=1よび'0;立情え l の規嗣一精油につい工、 ぢ肯ーす

7 
"'~: ." 

第一款民事規制

~Ü_ 券法7日条 I内」山有利用の常lLi 3 J礼には、 fンザイヂャヨ1Z0!の行為手?

の賠償責任うす明記されており{¥学説 i七、 f為者の利fiは事情の知ら

"二回刑法におりる犯罪の机念につしfご、第1ス条」犯罪の与え念;に規定されて

し、之，，本条i→書('， ~ :;:、 1百三丈カ暗ませ;J:T;"f5:寄らフて主くない場合には、 j~~~;己じは /;:νi

とすふ趣旨の昔I'f{].担!支J円安素の ð~詳の";L::~を J 砕り j人まれといる{

fflJU、13条[犯行の概念] 河詰この+.t%，慣 の完全およびぷ全l 危'~:-2(泣(:f

L、臣家を分裂L、人民民上守政の↓足元主を'll.e:按〕、 ?jぷび社会上義引 J生を提L、

計二7侠ネおよ心、計，i'if主序を市Utえ J 、凶イJ~J '"またはり'制大宗lょ。集1'11苅イj山
射~を侵害し、公弐ぐっ私U~両 i fJの刻 E をむ害 1 、公民の八 ;JY.，、民 ;:.ú0挺手jお

よびその伺?の権利や慢'~:，:、ならびにその il貯 72に fェ::r;'争反 J まず[了為で、辻、に

ζο 刑罰を長けるべきものは、:.'， f'れも3日当ドであるい 1c.l 、情;!J、がl叫~;かに車争

後'CfD_手与がんきくないには、 5ll黒〈あ之(':♂めない
弓もとより、 .-f-I凶山lJi'生で;二、犯罪にあっ ιも、事手役なも引のよ見台じl之、IeJ宗主

科きずゴTJI旬罰内t佐官会執るごとかτ能である v

ffl;i)、:Jarゴ|干fョ詩的民理姶f置1 : j~'i"の情状がr~正悦でílU笥に処する必 l止のな

い場企には、別立1長IJ，;(免除するこ(::/Jfでさる fH l、宇イその中、況に応じて言戒

をワえ、 k箱、止の作成、謝罪、 t"~ ↓も"Ifb:をおじ、または土管部門 l よる 1，政処

罰あるいはf!"'F}z処分を与える、とがでえる
券法~，: :土、花J14批判\，:正券;~L'，γ条相同l\o jilf0)禁11"2 J高"およびそのfl:J，

の詐欺行為(詐J手法79条[訂ιは行為的禁112項っし院する民事J，!;>fJ規定もft
けられていゐハ

証券法77条[桐場操統的禁'j 治何人も、次の各号規定ヂゐ五段[こ;:L') 

l' ;;市協を棋でたえLてはなりなし、。

J
 
I
 

ヲ】 ー ~.Û、 :J:Ji 三日(;):l440
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ない 般投資者のね尖のよlこ!記り立っている l円と、損害陪{責訂求する l

分なl'!!白がjJ、さ汚している o

f"/ 子イダ攻守!の民事虫4口、Y:J L 亡、刑法と~:1寺法の1出IJJ ド特別規

ノ主均三j:;t~J れている， ふ的中、面丈iG条← 41市十台制不掃の烹:1j 31良が

l 中&-1:;ま /"Î;ttt~業し亡、 hr金市の優勢 持抹の寝勢を集結L、ま/"~土刊j

軒両の優勢をホJf+jし亡、:;~:合若 L くは迎続しとJJ貨を rJい、戸券取引包

帯またはE詐取引長を撚縦子ること、

%' 他人と杭託L、t，前L約ノじ lJ二刊問、日借れよび万:'j、によ;')+ti7i.fこl証
7ムヰえづ i 穿行い、~;F 1;.~j :J r 日格および吉正0f.~ω14仁彩望U: 写えること、

(ιj' 自 r\Ì 'JJ'実 ~:i~ \.~ -..，z配する=:J)lff向でiul:.挟取引を行い、二一券取引i同格おぶび

;正常取!J:_;Uこ影響を与えるこく、
い その他山 r段により E 京市場主再~~縦するここ。

(三消:[1長操縦 j ，克により投 '?t~:' に損害ふもとら!た場合には、1;為汽;土d、によ

り防法寅「γ 千づきそけるべきである。

;証正券yよ7乃9-3条長 [民言詐下;烈予，~，LCZ為3 の宝禁丹土ニこ] ;泊U訂;芯止券会紅お仁fぴyそのi従正業T門守が 次の千与千5
に規定一すよる剥4朽杯;の利訟を綬予芦買す〈る，"詐七i欺i吹士幻;行r7為3を行うよこことを禁;す

l いl 胤容グの)委Z訂託{tAJlにニ i斤T弐、 f色ι4券℃を1完7正己口すること、
汚 1')ノじの時間内ド、制';/;(，，-tJして収づIの再同'UW.I法王ゃJ是出しない v と、
:ji i;宮古;から売口をを託されと>~;:: 15，ま去し[回答(1):IfHA:))告企を流用するこ
， 

U 同ヰジ)妥E七を，'~'(-t Tいないにもか!J>わりず、独訴で県宇のためにF 訟

を元rr1"，、 または附容のちJt1:1tì) た岱 Hこ装い :;il 券を 7l:'t~寸る下と、

，'5) 手数料収人4得/ひため、思ア千平ト誘導乙不V、民な刀匠券売買がヌ丁才せるこ
r 

6 メディァを示IJけし、ま rとはそれf日の民主v よリ)封偽z:しくは~n非同な

'i'f{ -，:，衰を祝j;1 伝達jること、

7 その他の樹容の呉:士、の志目、衣，]、に斤主 ι 制客の和i待合校干与する干と

、2~ ，;'~欺行為(_~ c.~ i)投資省 i ね1;'存もたらした均台には、行為首 l土d、によむ民

fi'~古河をう|き受け{)べきである

1':呉岐点 論ソ、Jfi;;交易-1;'{.0 及-fR 古一法体 -~:f:工[ぇ] 交問え三編

i斉法的主，~~/T~~お [cl 人伝法町出版子 1905. .316 

当代民法科

"正義iLJQ;)%Lz (':: ~XJ ~J ふ民事古汗規定とにし故宇l; に見3こ L たのは何年軒に

条例ケ7条であっ 1.:.. LかL、本条が理論;お工(}実務において、で能な送i-H¥ .，';色

が不〕れなか-)/" l的、土J丈[.j~' ::)'1八IB，;¥.:あノ j' 防坑 諸対証券|勺幕交易

的法伊掛川lJJ.;ミ尚缶詰長日)6，第 J巻 1 (3)、また、 .1.条が抽象的 C、
:ClliLi'叫にノにけていたけJ伴休士ネM:. I i ~: kl副長九父弘法律制度fiJI冗 コヒ庁、。誌

二日誌s，)(円 54:>) 34_'>'9 :e2j 



。
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イ/サ J ダ -jlZぜ|に土J-J る位、白なもので、!刊誌-:::lG-;長 l経済相ヲ;:~')_et償ル上 /f

h 苧賠償責ι後当日刷I，Cおよび証券法232条[ょこ苧 I[戸市費汗 (l):安}J が f"lO)~rE\)1

b刻事!としている

刑法332長[杷済te矢:..DHo慣Jちょ亡民亨箔慣高任零先の軍司IJJ ノ'犯罪行為にζk

ιJ被害者;こ経済援失骨子もたらlノ7、場合には、犯罪考に対じで法によ t)

刑罰を科するほか、状況にゐじて経済掃失のた償を言い渡ずべきであ

るυ

民事損予言賠償責1千辛う|芦F長じる犯罪者が 笥j時{こ罰告例に剣士ト

つれ、そのおI笠が全日Fを支払うのに/")~するとき また はむ些の刑事

的没収に処せられたときはi まず被害者に対つを民事損害賠償責任を

引き受けるべきである

証券i玉76渠:内部情報刊聞の禁:: :3 J実 インザイダ取ヨ|行為により

投資者;こ損害をも丈らし742星合:こは、行為者i立法によりヨザ員貫告を引

き受けるべきで芯るJ:iつ

証券法232~長 1"，季語慣酎がノ辱うで1 本;去の規定lこ違反した場合に服、

民享撰害賠償三雲行を':::;き受ij およりも進料正たは罰金を納付すべきウ

あるが よその財産1}'同時に支払うのに不足する場合;こ弘、まず艮事話

題萎任をヨlさ受けるu

l川1i j;多手市車Eにわたる特万訓U土規足λ止仁のf帝制t王司:リlι〉ど己が、 イシ?イ A伊/''-，~取15引|なと

よるfね江乞牢F再昨ゐ悩h請書)]求:文L去姑仇!仁〆亡いる J 仁か(八 ごれら特 ~IJ規定の加再生ええ

あれば、~土必れ号訴できるかというと、 :!q 更l関係グ己なと閉l 問

カ立ちはどかつてし 1るため、筒t-pにそうとも L、えないじ

証券法232条 cj，君削1r守任')全土]の泊~)三がよ士 (N :zは、|木iJ と〆メ 'J 力

点一見られな νι極めて特般的なものである。存続初に凡ム ~Jj 券法2:5'2

律出版子 2000. .3~)~);とそっ批判さ九て u る」

何年事rj，;~ 条例行条:不法に;王らえし、;七人に;員夫令もたらす J時台には、 iL~ よ

;ノ il'.-':.8~m:'i約三zっかり["，;:げるくさてあ足

1-; 1I1伺では、/品在、討がドj能であノ)(j:!j宇訴訟}l、770f; 同i)、7えうた) 本全ァfそ

れに資するも刊であゐ c

1:-: 本γ只 l 立、 2 同 )S{:下 L~7.;; (?) I~:~に帯広されたものであるつ

ー ~.Û、 :J:Ji ミ48)34お
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.$ [1--;~市，ôt償問 J:l: C)優先]由人 n !Ji'l-;3G 3t、[続行h 与の~~慣れよがIミ宇防虫点'J:境-1r:U): J;I:則]

2羽の後;白に T宍ないとも考えられるが、そ1しより射手子が!ムい。抗告は、

民ヰヰf汗f良主+日1]令・ j也事〆の e:;';のうち、民事賠償令の執行ノ;、宣言優先ふふれ

るi?であるの 1'対し、後昔:土、足長賠償金 ~ìj金の 者のうた、足長賠

償主が後三1::'れる旨であるじこの主吠:上、 ilCiょが施行された時主 vピ:よ、

をする~J券ijtがまだMlt ，fr Z:'7. L-Ct、なかコたことに制阿守ると考

えられるし

i2) 1 ン千イデー収づ[に対オる去~賠償王者ぷにおいて、もっとも問題こ

なるのは、因果明1系♂あるし

三のiちj起に|討して、実なる見解が j張されているが、もっとも多くの

賛同を刊ているのは、向昨夜5:説である P; !:-tJf:iヲ誕とは、|吋l事苫がド、i
刊)'1育-tÆ を主:1 って v 、ることを~:n f'すに以引を 1J い、 raJ-o)時間にこの.bI'~'J I 

lこ1，[、と丈}:{材慣の取引材H♂にjJ-l舌が発三とすれば、発f生i主:Lた「以とインサ

「ゲ の取引こしのヲ問:にこ、 F司司ヰ県:1作閥与対IW係了ミミがあると J行fí 宅さ J札Lるアメリ力}民云のよ却~~ ~論合

である}民f時トヰ与I取;京文羽ヲ引i 説の特徴:は土推?定主九灼守公図主果:_~夜f係にあり、 向 の1湾与R杭E引Lいにごゴ:オ?七
‘ 

われ丈た:イ斗ン/ザイダ一H取正引に山1，心t、ιたjυメ

:ばよ、この街道とこの取引との同;こ!大14社関係があることが鮭えされる 4ニ

1 :-)) ヌ務では、囚来月日係のrA:到などのt-!i-j~~~ j)~';' 'f 主彫りとな u人口止券紛

争におけるR']:裁判jの;正行に多大な阿蘇をもたしコしているー

そこで、 2的 1f]"'. 9月21E、最高人ltiJ、lDLぱ合i正の各人民u、|えに対し、
人民L院には、イン付イダ、 I!)U]I .詐欺・相場校有ιなど力行為による掠

~~'~:;";償訴訟に対して い主だ寄席で方るd犬態ιな，，'ことを坪11に、 flf定

拘γそれら lp よるt員当:ド士償譲求の提起を交法しない貯の通達1~)を緊急日

i宵 ζ してnち!JJしに ο そのち2機となったのは l叙fム反事件 1 c_ 1 fE安科

技平作 J である"。つ主~)、 ~J券給争り おである不実関'1、をロ長l対こ宇

"符7ぎ林王市中匝:正黒公:易治体;:J芝研究[( 北京 1去悼Hi，~J以上~:::出o. 3;:)4 

1.， 6115長おj'{;における民事同七日告筒訴訟lてっきそれを叫定自::.交悲しなM こと

(~FJ~ヲる対 l山人民社、同司j! r最 ~-"è 人民μ、白羽子がl証券f号事肘{告案件暫不子受昨

Ë~jj邑 ω)， !' : 2印)1イ|通達Jこいいが、 2りの1'(:り;J 2~ ; I :.公イ1:'施行Zれどf

1(; 巨以史ヨドドーが、半豆!日|族同 j古 rz~ 良川 rb にあ ;(JU、夏宍業股m有限た司に
ぷるィ、究開示に起凶 Fる桜子~~U~itf I;，G Ò'~~ ごあったじィ、実関不 と:土、

|場 1_"~ろとする会計千企業が、 : j詰条件を市たしていると見せかけるため、

円
/つ1、

1
せ
r
コ)
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る ~R、宗治償訴訟における凶栄悶夜、証明の不利によりて、イン叶 f ダー i況

引を含む証券紛争に~わる損害応償訴訟の受洋一にストノブがかけられ

たムその後、 2(102午 1ill日、最高人良市役は、 i討l'雰寺 lいil，鳩品;にニおける司不、1天五王夫: 

荷ノぺ小Jト、lにヂよ 三る引，j損H害}賠倍f悩白σの〉案件σの〉 走坦;川干'1主坦1するコ返霊i迷主 f最走守l、似l以にピ什、汀}院悶|出詞 J受引l哩且E吋F之なヱ ;J J 

場2沼ヨ0幌号L収え訪筑{述日 lも党:的J民巴争{宮呈柱判帝杭符CむF宅f件に令P閃J川題作的Jよ芯'.:.i，μ川i

令ヰ牛}ト 2月 1CJに針たな胤1定f2:土民:詰ヘi¥.l'上lぷ院|封一与四正券"叫I!;;:出馬1:41ι，j1詰C'j以下許制苛

案内杓)'，十規定、 (λ ド'2C叫年1'，-下民でJζv 引を施行さムィ、主預示を坦司

とする抗弁賠償の提起に闘する られた

ノン寸ーイゲ 攻5:;こMiるJH;i;時償訴主、について、つOU5-ff.:u月つ7円に
大改正主将ご公布され、存ぷ:'ljj 1 Uに改めて治行ヌれたポi券法764毛L内

部清+~ぷ IJ~ほの張 1'1 ~i::胃に、明:íi1f.1二インザイグーの部省責i干が規定され、ま

た、最前人民法院によ:)、 2008-{.;-:つ円 4ヨに公布・ l弓手:'4 r 1日l二捻千
された対たな民主案件慨安土問主 I1お案作索作叫i7:J ¥以下 l匁州三三トお案作慌吹

)ム百 y ， う)第285:-Sl):3 よび第299;':l にりいても、ぞれそれ~:::券または先

物に{れコるイシ子イグー取引に対するね￥H~償の荒光が世かれ、これで、

上の整備カ怠えられ允一しかし、川務C'Cl)運1"iJ未知数てあるよ

第二款行政規制

百止符位背管jlJ(/)止法 fじ・守I"J fUX~虫干主主政を '1 能に〕ナ(立u、

れ亨nおぶヴ行政処罰採の保持:土、ま;'};:c会内1';;)I立な刻、"七:を現わ

L亡し、る η

または、ー附投資家に、叫 lイ円に申請々卜 ~， j-T いるかとしいj 予とを15設させるた

めに 点侍の記載を行うことなどをいう ρ )]、「隠安科技事flJが、投資顧
附会中十4r-十 uム什1ft;;果次資司問白限公司・)ム州、'1'了j，定資司出J'J限公司・ lム州、TT
m投労顧問白限公司・ !L~叶ゴ易ねずtq!TI問自民公司)によ φ何人口刊を利市しと

I 目、j~WU ρ) -t~ に L 主主ン，*'1'1支 1 に ~:J:利，) ，慨に;(';-4る相場操指K231f干であったが、

指害日告情話求でJ主 総安斗校グν プがトド写，にも免れ ζいる したが亡、本

件についv 、当社による不実~不(?)!必:#も人っていると )j' えられる

17 ~O川苧 s iJ4 11、fンサ fダ取ijI を埋卜H): 守-L 設引のjt~:6:沼吹訴訟が南

京iti中級人民法院におし、亡訴閣が開始されたが、 H日25H、事併によりJ;訟が
はり i':)'ムれたこ

ー ~.Û、 :J:Ji ミ4 P;):l43fì
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第一項証監会

~ir-0;行政は つの段陥や待て主亡いるペその 、各地/}政庁?と巾~人

民SJun ーにる共 i 司令理1 る H5岐 '190?'~_lil!-j1礼!ijI、その 、証臣会とゐドtt

3ご l ，~ :~ rj'l 国人民j:R行による共lrzj管押する f#j記 '_19q:~判 !，tJ ~- l~J日只今~ 4 :; !、そ

の二、託i株会による統 特王国守る吋間以J~ôノ 1'--1 月以前にうすけられる!に

199お年 4 耳、たF!2:会が ~JI 君、委主成!I~{tf芹[、険約設宣じ関する国務院

辿i主 f同必院|副司在来十待μ lEU:j辺元1'1(I->. i" I泌干|エ11ρ"J::;邑症 とνλJ却によ，)、 [fj務F弘

前烏の独立相結(えとして、析だな船出を山えだ}干すflP十、iIT:f];;'-，:会l士、従来

五証券委がj守つ企:荷 I守系などの品阪を引き湘ざ、その1去、 1出品守(-)Jj、>f1

国人民銀1J"7Ji干す勺おみ経営十時間の設立・ i?と[1-.1:ヨよび主主主手首理の権限ち引

き受:久よコ 1 、会rqを対象レ寸る集~;òν 〉統一的公社官、常持答j年体~I

が!I合成された 1

l立米:r1r:!l券取ijI委員公叫しl にように、市場閉"二の-ic，:向先宗

およびイ/法止策なとのは策，/...奈の権限と監母ー検査および独口のわ政処

を持っている.::-; (1)立Ij、権につい1、辻券J}:['/0条以員11 

k 正駐0(_主赤委は己券1;政を担 q 機関ミして何時】こ設立されたものであるI

ぞれ(.:，::-:.=、亡、ユニ烹聞は、 l;t正ζ，:パコ号を発足芸させるため、九 九七"、凶務阪

は弘幸管理許公会議ヰII!セを創」止したU この弁公会議申:j:長は司務院をイと火! と口

'i;' (l~; な苛永包 J:;t，t-行なう そ仁てH年一υnに、より専門ゲJ，なfiiF存己理のヰ家
機|去をつくる F 止、何務|誌は弁公会議#J:JfJよそと廃止し、 [+;)}t:::1f:監t三機|見tして

の;正券妥を設止するし l司吋に、l:~券安のじ主管刊行機珂 じてl:~昨 0-; も設iL ~ /三

f王東映 II.j.1Wじっ，，1主f;"il~Z ..f.1 liJ版 SEし (中凶5正予Z督u辺委員公i(7) f_査

とと J ，証1すrc "、ー卜lGt1(iり (:20U2:' '2同j とする A

l，;平・下:trl号出(18:'":0良リ

)i' 不泊己主l土、 19~泊午日月 29[] (::伺務生;ーよ~て公布 凶行されt.:-2003-f:'-:; 

月三11'1，: i日i じ名称の通達が内皮公布‘ bUJ されとが、;孔恥:?~:.-..:関する変更はな

かった J

~ I ・有J釦t(l自) 14支り
.'e.平諭正てやは、 行政処分権」とμC.~れているが、!行政処罰権 のこと ~m

していωこJて古ぎての前文かりま互える。

ヲ3王・哨揖d:US) ~::;良 3

~II 美、民i汚染[戦責 1 : :c:I*;;:lj'ic:KIIぷ竺tf管場機構!訂，1長市l:J;oに対し設督官出

ポネム5')(円 54;})34_'>'5 ~1~61 
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お上びr;-l 凶~iI-W， ~:;: '~>.é:-;; :;:~交員会の織 ~l~自己倍、内部機簿および人民細切j に

現ずるJ見7t[11:1 1 :1正券 l釘玲 ~H宏司会~w.能配帯円設機情何人民編制 i，i;ミ 1 ll)下 98i; 

荒it1 ニ -'i，~，;第三 Jft I更白川 1号:::'i(，、規定が計かれ、⑦行政処罰帯ト:つ

をす三泌すみにあ/"り、;欠の各号 (~m:J 心臓告を隠f二す之

'，1 法により戸券hJ去の市告営珂1に関守る規約・規則をでl疋し、 7;ーノ、 r去に

より審査 H.~~， ~JJ または審査干か訟の権以を 1jf吏合るてと、

は は、により"三手の党行、 付品。 限引、 i之氏、Tf~託および決j-;:jに汁し、常哲

管理を行へこに

~:{ U、:ーよりFー券発行人、 1')昔会計、札挟取引所、証券会計、証券信、q'~i人済

伐f冊、証券投資恭伝活四三三社および証券'T ピス f実情引証券来筏活ヨ~1 :);，J 

し、防守管時をf弐ここ、
:1 法に上 i) 戸券業X;&l)主亨~~，の資土持基準おニ二川 d 為i♀スリを市i~-;ré し、かヨ〉、;ié

施チ監雪すること、

日 誌により戸券の発行、

と、

l'場および取']:l)情報公開状況を枯督快~H-之、二

(6" iJ、により九券業協会的l:/i!fr;j:こ討し、指南および昨苦手1-iう?と、

(7;' ~':!ミ l より戸 'i~ 1J'坊の Z主将管mャ閉する rt、注またはわ 改正、混にi王lえする-{J 

L~ に JH 、品査込還を行うこL¥

{.:.)':. n、作またはわ↓)-xL!況に境立:宇ゐてのイ自の恥主
~.)本法(三、 10)8'1 引 l ワ81: ('..::.、凶務 e，:弁務 i.~ によっ亡公社l 摘行されたっ

~Ii 98.f-坑í'~お 2 Ji! [十要以貫] 前世の1弘法調主:':.:Jií~"J 玉、lJ l戸市l券防官管

主主ど員与のニドL乙枇支とじて、

，1 ' 百::1;-.先q7，~下行場c)主 31 政策および発展企町を問冗ま，.，よフ案し、 ~II/J(

込物dJi拐に係わるンァ律 e 法規を!~:，~，'!.L、;ょ赤・1:::窃d特に係わる規定を irJI:

4七jること、

(ゾj 迂券 ，'tVIJ rH話や統ー管叫し、対;Jーにより l証券・え1却の転有管F午後慌に

土J!j、l白馬の指導や行うこと、
{::n 怜券、転換ィ十情およびた券投資北金の発行、取引、 j買託ま手[土決済を昨

~1t J早し、ネ上位 (T】上場を~，;?，liT し、上場回位および社惜の取引活動を市骨骨

更手すること、

; 1 ;， 引↓人;における先物ァリパア/プのー場、取引および決泊主主苧督管珂L、

抗ノピによ i')~車内の.i!~f基が 11'う泊外的先物業誌や監督~:J:!rtずるこ}、

::J ':， f-J詰会;+JJよりそのザヰ日公開花務を恒コている株+に上む証券11坊での

千九を低音色挫するここ、

:6¥ 引ノ与マ先 1!(J ;1~づ l凶を詩型 L 、 Jリなによ;百11_4 ・ í\"k~ .t，'，ヮ Irh灯時純管4主総

ー ~.Û、 :J:Ji ミ44) :l43~
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，.て、[よ1益法;184;長[担日IJ 処出川引の宍表;!.J良ヲ7および9s~tr:士弘之ミ第つぷ、[土

安時責]11-0切に規定されているコ誌に、白について、職責としてj起ださ

れ、持sRより 段と3唱えその履行ァア求的 η れている 要 fる;、ずるこ

とができる権以より、しなければな hないl純貴仁義持{じしたことで、ブ

ロフ ，ショ十ノレな五五会による証奈川場に対する規律が強〈期待され

Cいるわけであるコ 、，，~2~について、証券民18~~条~;州l 処罰結晶/日:j、

Z 耳目土、行政処罰の祥「又を ~Jr 監会:付 ').-r ゐ討がRjj討さ r: ていな， .が、

木;止に討す主文刊解釈から、その訟旨ノト十分類える

~iE I技会の人誌について、:~りがふの「守口で 1.上、 '1' 央機関だけのì'Jζ へ数

民を守坪し、 iill来業協会を散窃に守坪すること、

iT ;!E1f 先物の1浮世終情、証券投資j基金首I中会支l η正0:f:If:f;~~i/~:~主会主i 、先

{?i) i);; ~干j廷構およびâ:F~) .先物投資訪問機構心監督管理仁、l;b会主託?:7憎の
すL併を中国人;:;双:fJ'L一;七売で審;pf認l!T~/、かっ、そのた金預託主主訟をf:}!d日

'i~:;~ L、上i正じ各捻檎に去お3ける高紋iむJ即

嗣制i正右:し、 かつ、 そり文抽施J呑剖組j!編最'.、 記記l等 先物のf従Xi宇Zf若~.(♂7穴-;:資丘戸情号f管T土迎J叩甲引{にこ t材す'."J 

C責1伝二を負うごと、

邑 沼山企業による直岐ま間J主的な領外での株式発行 '-*括合監ir管理
L、鉱山の機構vこよる泊外での主赤熊慌の設立をF.;d若干*IfL 、~;Pゐ i.(T)機構

による散人jでの言iEN-t;N障の f芝山、語ぷ業務 (01iì工争をね督1~{叫するここ、

'q\ 二学先物のトh首公lifll;ri引を ~~T1ませ土.3 ~_、 ~jl 券先物市場。〉紙二i お。び

吉報資7阜のiう理に文イ 1.-c宣1:.ヰ負つこと、
}刊 誌、作事務所、会計事務所、京産評制機福およびその惜瓦民主弓寺田先物

のJ中介来初に従事す心資格について、!也の関係市内ト合同jで審?目:i，:TrをiJ

t¥ かつ、その:xl主活動を『;し督竹{illするーと、
lli Uにより"洋・先物ch)誌における不1L1J九に1でし 訓有 処罰をわう、
レ」、

.:I2} 三止券 j'"，::物業界の対タト土来および同際協力事務を出l切に管辺するこ〉、

証み 国防院に委任されたその他のナUTI

~-， 611.j，(l去1811ィモ l刻則・処罰桔呆0)公表I :\1)トl孫 ItLjj'11 ぷ自主t<'1~f畑終糾が1云に

より別.:~ごした規約・ I足日.およひ幣督管王寺業 ~tの巾 l吏:よ、これを公式;すべゑであ
ヲ
心

必同誌|信正装8~台管辺機構が~査結果に大 J さ、え券j呈 l又行 x-~¥ 
た処罰決疋は、これを公表「べきであるれ

~~- M掲Jト

二日誌5')(円 543) 34.';':; )，只1
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が2ι18人 'i0S{1明んー第 ι 事[人同市和:J ~だ\つ01)0 1+ オドに右る〉、 ISO名あまり

乃公認会計七宇弁護 i なこ、専門職去が採)ij され、そうした専門職がで ~:-:1

の;-)jJの 1(.ーもれめたヘ 2(106年の時点では、出先絞閃ユも含めて、組

織主体は1812人の体制となリマーし吋ヅッ。

加えて、世8'1国務院通達および京8'1芳:定が旅行δれた「す内で[土、証不

法 {E/i!.i'"ア月 1日I;:l;汗 J がまたさYしていなか、たコ紫宇るに、託守手法

が施行される刑仁も、予め主i券・九物 1:0ぶ井hLωh.'討管理体制ヂ需主え

ら h t:~ ぴ〕で iある

第二頃行政詩]

F止正、20:::条「イ./-r;イダ制j1: "::' (.土、 インサイダ一段引のほか、|ノイ部

清報の漏没イ丁為およ 1)'討奨行為;二期する行政責任も規定さ札、いるυ 行

為者:こ[て、決定き Zした行政処訟に小切のJ品台、 ~ii 券法235粂 i J(~~-!，~~疋

:'~'-Y\'H 

証券法?C2条[イ、ノサ Tダ取引; !の;フ守部情報本実;ミ三者、 d 

~S 98 (1視冗f'fi，~ ;_'~ 人民淘ギTj : 11 j bJ ~:::_ {~f;t，: 1ま'H'出妥詰会ク〉絞ltjJZソ8ドで縦

割されるc ぞの:'、 v;吉i話、比v.r苦4~昔、同長 e 邑11)0)去にら(秘書官・白j秘

;;';i-r( :~名、下7円;'jf ，;王|、 tr ，l弁会計|、1tJ ，Wllk%I1T 'I:-f :(5. 1 ::('1芯よ()党長長専門械の

日j書斗がさむ〕

中国証券町d壬t士郎委長会の日:七持基楠およ〔Fでの椅切についとは、，¥)11恨のうさめ

」よる。

;Hて;~H戦件出のま乙?待機得、哀方舟- l'ス機構およびその細目につしては、時

辿士1疋(1)7白うによるリ

~lE1!合会 尽決責処 りJ主;，;、;韮荒行為円J 人民]主張 L海外~1:lJ ， 20C同 11--25，

す l 全 l 司では、 360)l:::4:佐官管理 ~"J J~ ょぴ|海 司、IIE2刀l苛に"jjJj点、監督管理委

F，宇衿:)、言r:-l8の出先概悶が~~~ゴちれて" 'ふし

山証主主-j~C)Hつ ~:11 ]1:，' / ¥-¥ VもW.CS刊 gov.cn/nSi5/1::;S/nS75CiG7/n6': 1'; 73/i，:rL;x吋n:t

:-1 ~1E芋川、1L71さ l 7l1司規定にpJ" トノペ、，j~市戸当2音\，，c.> I'l!...券取:主管':I'j高得

または国務Wlt各部門の処罰増疋(こ不肢の場合、法Lこより行政不思「パ町、を 1;1
Tアて、または法により l8.授に人~法院に摂訴1 る:とがで主るつ

l~29; ぷû、 :::):6 ミ42)3432
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たはふ法:こ6Jニ券取さの内部情報を取得した者i立、";上券の発行若しくは

取引に喜男む J ま土 (J証券の仙沼に霊人な覧響を及ぼすその他の情報

が公莞さ円る ê'J(ご当該~~諮そ売哀し まI，-以情報モ漏洩し 若しくは

他人に当言委託券の売買を勧める行為をした場合には、小法に取得した

証券を法(こより処分するdう命じ、7'-.;'去干Ij得を行政的没収)、ひっ、

不治利得の!倍以卜 5 倍以下7の過料に処すあ。末法手Ij得力1~)にくああしら

俗ヌ?よ刑1J1守口J績が3万元本元自の場合には、 3万元以上60万元以下の:e¥j

料に処するものとする。法人がインサイダ取引を行った場合には、

子の直按責仔辛負う中管手当おd:.:fJ子の併の酉認雲伴者{こ警とこ長与汗、

ガつ、 3万元以上30万元以下(J)過料[こ処すべきじある。証券監督管理

機構の軍事誌がJン7イダ 取号を行った場合にはi 重きに従い処吉記事
? 

モ;;l"

ノン庁イダ ヨlくりl民知jの宗本をなす本条に必いて、 tLi'の不明点があ
る、

ノト長rt-1fjz"Cは、 1)、人かイ〉サイダー取引をj ったぬよ?に!土、その;左

手法責任を負う 1 管者およびその他の;-~桜宝引戸者にさき告を守え、かつ、 3 

f;")dユt'.:mf;")dユドの込判に処寸る」とt:R.宏一ミれ、半なる円然人の造反

主i'J評ぃ11政長1;1]"投げレコれ亡いる Lかし、なぜ判然人に対して行政処
罰を講じ、 a人の行政良{工を間内ない似11:が小I!;Jであるべ l斗!日{ブ、では、
法人のふiJ訟のための lE阜市が白然人の犯~~~として 'f.i'J:l:主づけられてし々たと

め、 H~;:; へのみが史c. :fí 戸， 1 る t:i之主 fl~ があった礼ハその最;*.1;ゅではないかと

官、われる〈

ζ ころ vじ、過刊の執行に凶難なJ.訪台、 j'華人民共和国行政処罰法、(]99() 

'p H I/H公布寸i年I(! ，Lj 1 H .'¥f_打、日T 行政処罰むけといけ 52条による抗刻)'1

しくはうi~IJ納付が "J 龍であゐ川、

つ1 王良IIIE 半il!氾ぎi'雨:[:，r 花氏 中1')人民公安大平山11&1+.:20似 1143 
J 行政弘前、527t:当事者は健かい経済的にヨ択しておじ、 1""主主あLv、:.'"分

訓に」る jJ\'!;料ク)制イすが，i:，'，~i士馬台、当事白ク) I;I~古品、らぴ !.:.hJki{~!主]のJji;認しよ

、吋宅R/Jにi乙t町宮るあといはか読して納付寸る:とがで主るつ

l
よつ1、

1
せ
r
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第三款刑事規制

改:疋r
己改文Ilj五I'Oの)i川H陀1;i法J去1;180条 イ〆十 f夕 取什匂内部i情肯辛郭(i耐対1江えげυりJ コ正~':_: (. 仁P:は土、 fン付 Jヤ-

J限引および均汁1:情説潟jlQl!】「の7同事支f工が規定3れ、1T為苫がイン吋イ

ダ 波引を行い、さらに内部枯誌の漏洩も行ったことにより、 4'条によ吉

見 Lたi事今、それそ小の岸がJj記、i:t、iオ:'tlなし山

刑法18~h~， ~-iンサイダ恥引 内部情霊長精洩の町 、1ノミIf券 先物取引の

内部情報を刈否者、ま丈ーは不法に一証券 矢物自主引の内説情報セ取得し

た老は証主j，O)発行右しくは正お先物の取引に関わリ iまたは証券

先物の取引価格に軍大IJ影事去を及i正すその恨の情報が公開さtlる荊

iC:、当該託券を買い付(了君しくほ禿り村け、おそ5いは当該只部情報と

関係する先物坂引をィい、立大は当該情報を漏洩し 苔しくは明示あ

るいは暗示(よリ他人(三記取引行為lこ従事させ、 181きが重大である

場合には っ年以、トロコ有期懲役若しく依拘役:，"iJこ似し、不法王Jj弓の1

倍以 l'5倍以ての罰金を供犯し、三た;立中科すそ5c犯↑曹が特別に重大

である場合にlよ 言士rU...= メ 3年以下の奇~~懲役lこ処し、不法手Ij得0) 1

倍以上5倍以での罰金を{与えミdるウ

E、法人が青，j1戸に違反した:iZ合(こは、法人に対して罰金を科するはつ¥

その三主張貴任を重う主管室おιごアその他の直認Z主任高l誌、 5主王以での

育英目懲役若しくは拘役に処寸布。

五戸*;;gS情報および内部情報を知る者0)鈴固it、法律または行取法続

の規定によ0t11'定する。
」証券EX弓Ipfi 究物取引所証券会λ土竺物仲介会社ファシド管

理会社 当業主単行 絞殺会社等の金間機替の職同おぶび関連する監督

管理部門ならびに業界協会の識畠は、議務ニu)便哀を利用υ て内部情

同ゴ1鷲。中長d、 ι;:~涙 u 可 JtiJ ;L~jサ 1Iぷ立つ芯 ITJ );1] 人民社、目出lほ11:.JSド)'i

，11)7 [張'宇J"'i' l寸検察在日前'1究所編 刑法新~t シ"配布:1iI] 中1_-tlit#J:JUじ絞札
I!附7 民、

'37 苛j立 とは、中区刑法におりる子111"'，:の 併で、主に~~~罪h 1:1 が比較的祝

いよ品?にiGJ+Iさμるハ日本!!'Jo主しつ決固に出主寸るハ

UL ー ~.Û、 :J:Ji ミ4(;):l430 



イン」ナ rダ 同jI t立il，lj;こ陪サ ゐ研究 3

報以外の未公靖情報モ取得し、現JEに反して当該情報と開透すそ5~Jニ

券 売4~jC)取ヨ|行為に従事し または明示あるい以暗示により他人に

関連ずる"l51行為に従事させ 犯憶が量コそである場合に以 葬♂ I~の

規定に基づき処罰する。

1.1 態必や i体または狽枯の将草に点じ亡、多品;な法定牙lがd1~.ナら

れているイメ!t:t:-"':)しミて、とりわけ本条Z頃v 湾Lごは、以「の不切な円、

がある

その 、l辻、人が前に汲反した紡台には 如何に処罰す べきかが却

宏きれ Cいるが、いわゆる r--~ü取 l とは、:- ;J!.該 ti 券を畏 ν ミ1，~ :十 J~i ~j く

は完:)1す円、あるいは汁談内部清報と関係する 't物取引を j;'J うわ為の

ほか(:::、 F 当該情殺をi肘;曳 jる;;-".'誌も、さらに '1円ノ、あるいほ8;()jリこ

より他人;こ一五s~\( i):行為に従事させ lる行為も含まれている v しかし、

法九が如何にしてJ守同制浅f:~しくはmh~;j守をえ了いろるだろうか。また、 J土

人が~í: .rft: ~、違反」する前に、まず、法人が本条犯罪の王体に該汗するよ、

要カある f つまれ、 Ij、人が、合 1"-止券陸先物取引のl人j邦情報を知る.1iJ、

人に武ぺす三治、あるいは、 '2' 不法に証券・先物取引の内出伯認を紋

f11Lた;法人に該当寸ること 1J;'j.!.要になるのこ悶して、 1土人1J;;品市の

業技7遂行寺通じ亡内市情報キ切ることができるつ例えば、:'iVv勺決定'JT

J民有契約を稿料1~ \..いる防 1~;~ 他社の発生事4た子すなド しかし、 、、、
- .-'，，-

て、自然人のように動計ずる白 }Jを持ち得ない口、人が、如何にして I不

法 ~:"FÆ券 先物ほヲ!の人J部情誌を ~11-;} たー法人;会 ~iJ 与るだろうか、

弓月らかでiまなし，

Eグ〉一、 ilぐ人が前足に迫反した場合、 iJ、人に対して罰金を付する

とj足定され Cいるが、如何にしと罰金釘を済d'，-g一るかにツいて、ノ同ださ

れていないu 主主考しうるものとして、日j法S2条 l司令滴の算，iJ勺うよび20(川

年l~月 13tI 仁公7甘 い一月19日にttiTJさ札ナ財産川IjO)適jlJのむ 同還に院i

する最高人民法院の規定 Jよ夜"人民法えよJ13子;!2 ifj~1itll;i七 r:，'rjlilUt0札'.:: 乙ヲためが

れ;ドIJ~)、日二朱[罰金領の恰定]

訴を社定すべきであゐ c

'.竺Lこ犯する馬台には、 SL:'I'i'j:.ニ応ご、罰金

"，;; ~1- 産)1'-1107)沼μJ の.{!，: r '-~~出に|埼する忌「向人民法わの則定 2 条. .人足法院l士、

二日誌S()(f;'S3D) 3429 :1321 
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あるが、前苫かJ;く隠味で、{走者が丈脈からすれば、もハばら白子主人に

J在l川されるお日が窺える。

その 、新認された第4J貢;ュ、う '1人j邦情報以外の未公悶十戸市平日」とは、

1m何なる清祁を指すものであるかは明らかでなしもとより、本J'IW'U
定~1，1 る行為プメイン斗lÁ ダー取引規苦1; (!):$~院に包含されるものか Ffかも

'Mifではな1、o

-1 rÞ.刀、イ叫jな，向(はあたらないが、内科吐ぞ要 F る点!)~'口あるぐ

第 に、'，e，'青が京大である お ι五び 5日f青が特に主主大である」とは
fりを指寸だろうか J これらの定義に問-~- ~;-工、'支務 I主 1f]による明確化庁

期待される三ともあったH'が、訴j皇某不の泊行に 4り、少なくとも 犯

情が笠大である」のた義l二ヨラいにそれが訴追基準29:rf[l-iンサ /γ 京日

1
I叩 1"，古手州il史的京件のをf?を渇丈す場合?あると|円りかに与ったn 訴追本

;信がむち rH されるまでは、学説上、イン斗イゲー~K i)] による不i三千Ij'与を→

が巨額なぬ台キ投資者の活法な任論が苦し¥促竺きれたぬ合などと況か

れて ν、fニi
第~，こ、体主えについ~、刊;J;IRC)条 λJ付イグー以Jj 門部市部出ji虫/)担

l-;cJ.=nこは、， ~日伯治支持たである主若手、 または 沼'hl，'1J玉終日:jに南大である
ぬ{;J の氏任規定が在かれるならば、 '1~怖が芸人;でほない場合」にワ

いても、規正が設けられるぺきであろミと疑問が抱かれるかもしれない

が、 1~'i~ r，情状 l が甫んではない泌台が~t:~r ではなく、行政上の小法、1;

5l:情，"-1'仁、じて、 i叶えば、小法長]符の主つまどはもたらしよう相害の人小なY、乳4票

当V)罰合前7十tiE/Jと叫 f王て 4在、をし、民に4JF需主711を渋Aすべきて7める， II'J 
j-~ において罰金';wを明確にIJl7三していない嶋イ?には、罰金鋭的最低組l士、 i以10

元よ 11少なくなっマはならないr

(0)未成、γjllコj'者(:対して軽きあ{)し-.(まii;X駐Lて告'J金町lj(処トーさ、 iドL，言1]

宮々町う最flLti1は、日()Ui2より仏、な¥なコてはばえない1

，鄭順炎副長1'，静父対抗~J自 J 本 I"fヒ研究 1\11 ， jLJc，{ : jヒ早大'7出版判， 2002 

ぺJ 単i♂、ノj、，張洞E究村高1;:;法的的改与送LiJ).1] 人民法日記出IIR社。 1:)97

197 [Ijtw J. ，~克邑， J -，7"~~J:' 十編 ni人U''l修改7完さ )1] 人ECJJ、院，I-H版<:-;-
1少93.5つ6[守珍]， j')拐主編 中回;Ji刑法了 l¥!]，，1二京。甲匝人民公安人デ[1;

校中1:，19ヨi. /~O，1 

l~;n; ー ~.Û、 :J:Ji ミ38)342 宅
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為である，5~~1ーに;目的ー質 f{S:'itf+を耕一している r-t-r凶JIIJi}、の特質かんす
れ[工、このような坂定年りは主然であるつ

12Jインサイダー取引+内需i情報;，1)はの罪(、 J三げるで観ri:1~ンー凡、て、多

くのごろとii で lまえ分されfi~] じりれている斗 c ます、インサイダ 取iJJ 0)罪

にコいて、 行為者:よ、内部川TT郭が公問主れた局、に、関述する株式の

日消に孟大な影響を/えはTのをj;:1りながら、 11'):て斗誌証券を波')i-t6ζ 

いう故告、設 i'I'1 按故I"':::: :;r:-~故以)].'). !J-/Iマ作之れぶ¥よけ イシサイダー取引の

三ヒ説:HIにむけるl役立が直烹l役立でなけ才uよならす、 ういコ、日Lよまたは池

へのために、不iLfl i~ を作る U 的もす十つものであると 1 る l古抜沢首 tJT

があるう次、 ]J，] 古川高 -Ya_;i~洩の èT について、 ;1 )行為者{土、|ヘl部情技が欠

司さ幻た後ド、関連す忍株式的日li格に笠大なお響を及ぼすのを知 11なが

ら、耳y."(当該情報を漏i'li-，るとしとう依烹~~'-' iJEU-引い~-， :軒恨L主主主的民!:1;'三

れる l州、 bl内部情報漏没の:Jr:に??しぺ、
政怠ー過失;せ1がある

もよ司たでも長い亡する

-牢 iど、外 1 トどIWIi1、における司券d!!':jドIrft!)以奉天尚 l口 i上七収経済1]..'ド
十 :Ll*~.第 :'l1 (im主主第JU可)日ヰIfI;-1fl:'J生術!す論会司t0~- -.__ (成主主、
たこゆIi 1別〕討。

lJωU9年;?月2811の改正で、 *;7'にに加えらjしに散奨すJ:l'j(!)1J:l'j~:n;:.! (.こ時 j-zj

Jプ訳l土、いまのHi;j.Tではまだ窺えなし、。

;，; i)l~------:.$. ~tl 券 ð~!.J民的認定 ，J処蝉，)[J，il: 17、 人氏IJ、院中?限引ち 2000.4006 

馬山lIl，了李主共}様 Fリ μ、 11':';作改 'F王手忌~IilJ 1日山 32(i [il;'Iラ1.
尚3古監， ，~~t克昌三H匝 可11;:1:7'[IilJ. .1とμ |二二人太子，l;J，Hli+十 H等教自Wr収H，
::C07 第 3~J{ : 4Sfi U8:延 7日 間奥Jlヱ編罪名指向 -':.1::1 ~liI l 北京:"'tI;:

E文法大'ÿ~W版制，つωO. '102 日迫湾、半士三"、，張il1qi主主編 刑法的i:}改手渡

J: 1 [，:J 人民辺、日午出版社， 199'，-. 397 [張半] 長松注 l証券jt}H幻日立正問究[¥(
郊f叶，草川!大学出版記.20υ3. 16日

lれ侃二~.， ~止券 t!づ?的認定う処J~ ~MJ. :1己言て 人民11、注!H収千十 2C州). !-i-()品。

馬tL~J主[三券矧貨犯罪研究[トIJ 郊川:t，:;，;']U、学LU~ktーワi的:-;" 170 高銘3古F

H克lFiて1三編 nJi云Jデ 1'，，'1 北尽 j訓l:~尽l五工大J子出F液注M干引| 巴 同守乎4救肯宵i;L鼎ドH版J弐，7J引 2口∞Oi 守泌J 

3収 4凶浦; [1拙宣1引1光] 当削J品斗 i.;編漏 中戸同l協弟札利i刊刊山1叫]
己Jli;況H十， :997. ，1例

7 同道鷲?中長~T~ ， JRl月決十絹取れよ:j{J修eZ'J'盗用)[] 人民法民主ト:-1;収?十， 1 ~附"
ミリ，張平]

" j血プJ、内法草は、新Jf:;~.云 í~r有1ui--Î'される (l997怜 1011 1口)ドllこ行われた党
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J ン+1イダ一次づ主につし「ご、行為者刀、、ます、内部Ij宵iを];[

1)、次、当該内部佑報と関係 tる証券やjU-mn取りを行い、必{去に、当

該耳ZヲH、おいて、主;:;，主内部情報令利用したという 1斬j主什すな行為奇行って

から初めて、本罪が構成される ， ~h 、内部枯YU漏洩罪の~{!，ノ主[，:~おいて、

もっ〉も重要なポイン l、lよ漏はされた当日主T報プJ汁でiこ公開 δれた資料

ヘペ4較に執っ評下;'Wl.分所されたものであるか針金、JIである c もし、子

主Ij. j)守:jIの結果が偶然lごして疋公開内部情報宇 致したとしても、、竹下支

-分析結果には十分な正当t主・合;J、住を有し、逆r:、予め入千した
未公開内部!官報に:，';1，;づい工、 日ゴu・分析した場干す、作九九た弘主主には正

当'l'l.合I太「サーをイJしむい :Jかりか、それを対捜したよ忌台は、〆2i:;:~rが

ずる-1" 行為苫が実応、に利~J.-f ある~ .はtW失H逃℃きたかrfかの11為結果
は、 イン-1;イダー収づ Ü)Wの成立に影響 L 土ぃ ~;o イ口 L、川部情十日漏洩

につい1、行為者の昔恐以うれの涼包により、者干した犯行が完結に主りな

かった陽台には、 1ご ;!E， と f て論ずべ主である~， 

ところで、罰金の施行が同剣i与場介にういて、 1日it53失約付・立千円]コ

に Eる減免ヤ迫納が「きる

第E款小括

'1'出i1、も日本iJ、レい、 ，'，め雨空さな1二公|井j:!'l部情誌を矧 Jている高に

行研究 t おいて、内部f十世i;~J;曳，.〆n. '，-ごiよ!;k己、ごも;且つ、でも良'.，¥ ，，:: L-、インヲ

イダ m引およびt);;j;~1J'-11につv、ては故掃が Z， -'t;~'-C あ ζ トしといる 斗1主主宣

言:U']jtH止対策 :MI 山凶法判w版社，1006. 39)。
匂 ;車11主 |旬以父5五年，)t)-1，: i!t，;七[J; ヰコ凶ilW、雑誌， 19白人 第 2~;: 21-~8 

'JC 点1上雲Tiillj号室民的 中1:1問d、ュ白京市 11] 北京。 ιドI:JJ)Jヰ出l坂社， lP97. :381 

L隙rr';;J，
日l 巾司t'!di汗7iil誌研究所雨 刑法t.'1罪名iJ1fi，命以] 巾凶討す似UJ版社， .1 ~)D7 剖

，::，刑法53条|約イオ・出納l 需主;.;:、 ;::J;:えが;H15Jニ生る$;][;1社lこ 羽または jJ-
舟J:~-r!:司I1すふピ思Ji浪がj'IJシヒ仁てム納I，Jじなt， J :.);j"é-t、除制 ~I0 に納付許せる 人

民法W;L(.よ、罰金的全額約小jができないs(二対し、伎執行ノゾァ執行できる対産の
あ乙こ を発見， ，".急、 j出やカにi亘納を行うべきであ品。ィ、円抗力の災必需の

ため、+1ìか"，'01すヂゐことが三譲住必均合、 f~0 量 f止額ま乞は9;'~J可ヂゐことが C さ

る。

ー ~.Û、 :J:Ji 三間)342行
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よる当日五未公開情報の公開明小、が要求さ礼ておらず、その:i開iと関

連 Tる取引をしてばならな vミ沼市 i-Ji という不作為義務のみが課され

ている批裁体不Gこう， 'て、「わが同ワごは、刊事制裁や何重 fる外岡と通う

て、 f ンサイダーヰ~D11 J 為に対して、共本古11: 1:'改主~;Iiljカ)IJ iミられてい

る l日。 方、組害賠償に勺いて、 刑罰と|円棟、証昔、1['iPに刻する子1;む

と懲罰ωイj 効 1f，-t~:り つである l こされ、胤制ツぃルこしての機能が

五五ぷ更さ引ている

il) 1ン-1jイダー取引に対して、証雰?;t、r:上る行政fjf:;llおぶぴjlW、に
よる J:J雫奴号ilJのほか、 r!l杢へ民共和国民法i司自:J__:(:986牛斗リ12円y市 百年

1 H 1 U}i:r行、i:)， 1'-'l-< ;:)， )ff，μlという のl¥'.事責イて'jr主受Iì ノう法;;~(，こ茶ワ 3、

民事責任を追及ずることも可能である さら仁、主p手法2:-32条(民半棋院

貝rυゎ足先1に;3げる F 民事長占治責任長優先の;n、則より、民事賠償金

~:l iJJ、写上和坂長金問lTI珂ね1;，，"l":J 北京 中国人民た安大守:i_H版社，氏、0;-;

::3i [J L剖]
ヤ撃がj早J初 ， '杵人民共I'!r:Clci， ，，:iL大務金書 て:::1I!;'l ニじ京 Ilrri、民十

花、加
i

山政主上。 1999. 2310 

日 j:¥!;d之、垂目11抗争 n)h~事立汗をづ 1 ，，;ぞける主封、iは +， c~ して、Jl りもの

があゐμ

I! f~r片的イ半 l 、
(2¥ 妨害の削除、

3: 危険の~~-;*-.

~A '. TI~ 産の)'3:;'宝、

;;j;， J~~;l犬の I r1 1 1:芝、

6，修理‘:'i製作・交問、

':7)損害U)肘I司、
8， j}t約イ'1;:-の支払、

':9 ~，影響jの除去 むさのIEI復、

以謝罪

;ョノ以 1にfつける民事責任を引き交けるJJi去と Lて》独で漬沼することがで
丸またjii今じて砲;nすることもと主るん

:-f' J¥h:?':支配lよ民事事fTヰ?存型し、 l_~ ~;è 0)荒し二号泡ilfjる以外に、 Xらに言戒

をうえ、，:-n;r，:主主J 約書この作成を命じ、ィ、;:;~-j: 1仁動に弔いア則物お上ヴパ'IJの引討を了

取 'J上げ4ふことができ、税壮亡主の規足により、出合 拘留に込することがで

:ミるー

二日誌5')(1';. 53;}) 3425 ~1361 
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が1Tf立t¥i工"且料 ・JIU宇古1工日廿主J よれも俊光されるじ
インサイタ 淑引に現 Tる"法につ vミて、多くの|刊でJ之、刑事規制だ

けに重点干聞く i仇|如、ありヘ民事長↑]が行政去にや叩J半点、11より

する kことを明記する中 I:.i法:土、也めて1，):1¥"USであるといえるc弁(まvミえ、

民事賠償京f工設f予先的原則:(よyJJ毛2J上び円論ょの問題をJ3え、おり、

丈一|捺には、t'，定のお山において、この;17:引が機ìÌ~していない。以 f では、

その阻害性lごついて、考査宇るし

t:事責任が(i一政責任十刊事責任の執行を阻台する :tlIがめる 1

般的に、ノンマ!{ダー取引1Tt，の発J出土花、とが国家機関の1r人、問えは、
行政問杏や家宅J要Jτttどによって、マスコミに十限定されてから
に対~j，l 波る u その後、汁事者 i土自己がその被害者であると意:設し、主民る:

賠償請求を提起寸ることにい丈る Lかし、イシサイダ一以づの被?存者

は、詑政lfjにf(雫JH芸員元世話止の提起ができないr，7なムば、被害者がなl

障を切って、行政嵐:!;:!ャ刑事厄:!;:!J: :)、先に誌に訴えること~) ~号〕し

そ弓であれば、訴訟自体が1時間手宴Fる民事担岩賠償ほ、効率の上達し三七

[{，::訪i 計六マ比宇司i 訟より連れて持率3 れるこにいがH~ らかであり、民事訴訟

"姐~;-c、lJ括判市jjよ全古川北京中国へ民公安 I、学1-1\収不L ;的【 681

1中止紋tit:~': :本ぴ〉司lみ洞宗 託与は引犯罪。〉実甲:ムメJ策 I11本寸1論社、

1999) S9 ，---90同ご

刀匠主主)~())三主計千，.~どけて、 トーIJ).f;iE券取う訴と砦車:政γ、こ手:誌がfTった 1-.'-医学市

場内暴交討認定樗準及:!t行政処却で諜号Lと思Fる研光の'!'告書lづ3l ごも、「実
際、 A ン作「ダ 取引の被芦弐;之1I分とιの程杭を侵害した進法f為者を先見
することか住めて弛し仁往々にして、能動的に民事訴訟をむ決りることがで

主な ν三 (同jJt 'lOU金収， 字下共佼等， ，;lE弄111品川(件父易認ノじ悼平YA先手j政処罰

限幻・付l一究;fl;'~ iRl. /-.海5笠子主交易巧， 2Ch爪'222) と、 この河;与プ〉、戸市され

"、人
~、~，() 

日|可j 旨の ~fjて〉し亡、;車問 論対，，~券内-.;;;::主主易っ広津規制lJ J 民間法誌m，
19%， ;Xj :-) 1;き Uuがあるコ

また、 6-~(では、アメソウ i!、や:宅対に、;民事立Fの帯主主 J~J':'宇?守が指-1":1j 去れ

るよ行に、この場へ見事支引の悦度が1ft能するj，:cl)~.~ (よ、行政絞閣ω執行活動

が前i足Jなむこ
γ

は認めき?之を干誌なしコ仔111惇「イシゆ{ダ 取立の.ijf;性 J

!I1，;'1円宣告企げにフいて LI:':事支f工の当肖とその布"与の検，1を中心、として

j 法，!}~宥j 十世日べ五、 6 号{↓99口; 102 tJ とするか析もあるこ

ー ~.Û、 :J:Ji ミ;)4) :l42~
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び)g--(l';:、さらに教行の完了を持たなければ、次責任 l辺料J ないし刑事

責汗 l罰金の執行がでさない二九訴訟社会の'1'けでは、このi問題が 十よ

と m~著ドち~tしよう fl( I、{寸TIーιf、訴が t分(、治用ぢれた場行、この問主主
がfW.~VJ されようコしか L 主がら、イ〆 "1j イダー取引千jr3が犯罪に二こらず、

行次訴寺'， 1こしかならなかった場合には、ベコ lょっ上?にの危燃がありね ~j

i宇に、 ifi平責停を 77政責1l や牙l平責1l よリ侵 _~Iしさせることがで

さな， . この原則lは黒字京f干が氾及されることを司i提 v して V'/.:，)ぐし治、

し、 J芦宇佐償請、当事者自身上:'')行使主れる私的経バ11であり、

弓<; ，(ンサィダ ~X: ~ I IJ' .;-'~. :-うとする民事以言以tQ~;:~ &i:; /)忘れ15(~;:~訟ない〕刑事，，:~

訟によ i);1羊れるもう つの制江Eとしし、法 f正式の問販があるつ
長 1';;)人F;i./、完Yよ、 ::;O()3iE::;月 l巨に析とに比1J主吐に不実院.J、会坪111とする

h;事JW.ιE士協訴訟に閣す/ひ新たな規疋 2iJ();l'(1 昔 1 規乙)問。条':'~.J.; '"、て、訴

訟をJ宅起「るにあとれ FでにHiされどれtx%l訟の決定ある、川土刑事処罰の判
決ι恭て)¥;，て抗 "r;-することが必シどであ')、での除、 ]:lf_'Z処訟の法定ベコ5とでてあ
るいは扶I:rJ所グ)Jドザゴエド:)l:t:.丈を1.Jさと主ければならな1、こ417Eさオし Lいるー

殻l百人民品、先高|記長2トヲモ叫は、日(!o，'年3月初円グ)民倍j'1l扮争l閉する1:::，:;:;]会

議において、インザイダ 取づけ埋1:8~ずる民事日Jι沼 j'~.t(: ":Jいても、このモ

ココんが参照されるべきであるこ〉を記守に表明しトc すなわち、目別;'itr.']月 i

11に大改:を粁て改めて掠1'fされたEli弘法7行条[山首:;[古市刈国的禁:[3'，出、

閉廷)こイ >~i- ，{ゲーの陪儒責任がぷけられ、さらに、 i礼的自芹 4H 1ヨに足先人
民Ltl;'，んにより、以)()gijド民事案f!H~ ツ~，，!勺二寺&2討31良， ~私立切羽 l それぞれれは、 ~~-J，f

または先~m に係わるインちイダ」取引に\.jずる tf':~t賠償の規定である}治可占行

された?はいえ、 EZ訂肩h::~;i、 '{J 政埼 It!j へつ刑事規制による Jt;;J した判陥♂が Z::f!~

Cあるという、

三00;';年:.-tr JJ~í:::: (i条 '~l>Ht資ずn土、戸己か不犬同.]7j、による伐午与や受けたにと

やJ:'tlll仁、関係伐関によ?;-，hf:z:処罰rう決定あるいは人民法犯に上る刑事吋決主
に完 Jき、 ィ、ーだ百三三的行為昔;一対 Lご民宇居世訴訟を提起し、F:-$訴百点、l08

条の規定に符司しだよ品合lこは、人叉法院はニれをそ;叩すべきであ Q っ

ヨノ投資:5-~土λ実関ボのkヰヰ賠1芦訴訟を夜起ヲるにあたり、行政処罰 (7)1た定;ゃ

公'I、あるいは人民社、同;のII'J11'判決ょや段出?るほか、以下グ)~証拠合問出 1. なけ

れ(よなならない

l' R快人 {I、人差しくはその他組縞 1，:所 ~;i .-:1みらν分を ~f骨iすゐ二書類 !牢

ノトを技i.dできない坊主には、 5KLiA正去の Jど を祝日)べきである、

2) 取引を行りたF;:拠金との仕官庁i夫のヨi拠材料ご

二日誌5')(1';. S:;:;) :-)42:; ):i只1
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がそのqij史を強制するこ〆ができないd つまり、守、際の被宮一苫が、担古一

賠償請求する志向がなく、あるいはヨ分が被害者であるここずら知らな

い場介、この原則が立 IニヨE用ちれるだろうか(ごのとき、行政p:1-r お
よび)f:1事責f二の追及川ふれを停止させ、 jfi害賠1伝請求の提起をおつの

はry;らかにすたであり、このよう右)司市では、行政寅?工干刑事良江の

は行i:先行させさるを待なe，へそうであれば、行政責ノ下ヘcjfl;平安{干の

司行が完了され、かつ絞戸;はもう余釈な財庄がなく、長年:JI~':-:I寺ぇ~J'i1内 l

tER賠償議求が提起主れた.lDJ合、如何にして民事責任を行政責任や刑事
責任 I~j イ喜う11 ; -0ゼられるだろ λ7;>" すでに国!平に上又めんオした尚宇 rや罰て?

の'1'から、縦走されたt(事E古「民主?の分を被計者にふ i)ii立子三とでしか三

のl京日11の趣円が厳守できな"，が、そ丸も rンなり非J..fc.'5主的であると言わさ

るをi手Jないn

この~うに、この y主よ 1: を制n=lするには、大きな校制~T:けな較←、があり、

うまく十をきぺ止るには、 インザイダ 5151uこ対する1"t'i':六日高 f主訴訟の~JFa公

時効を特:ya:1ヲに也捕(、短格さすた で、行政責任や)1リポー責任の争、わに入

る前に、国家が関空位償請三えのも~7:j:0を日掛ける之うな方必 L か考ぇ b

れないが、それにしても、民ポ訴訟をスピーディに結審させるには、同

県関係の認定などの問題が".t.::iJ::してpかなければならなし~

e:r 以.(j-、氏づョイ子守出うきJ とした民 ~Ti規制j [の治問窪であったU し

かし、被台高に~ ¥..、民事"'j二のイ[まで〕か救済される方法ぱなし守のだλ
うかc

「民半昨悩古イu言優先の原日Li、関連じて、 ~ll}寺院がぶた J ぬ行え 41

~ (1州年 7刈 1H:J :l;;-(，，~h われたた行研究仁お v ゐご i土、F;'jいλ済が行政吉

r，c +;:l去には、行政処罰ω決/記がi主迭されどから 15H~)，7Sに、 3邑料を両正弘ノ::;c?)

ロE互に振り也まなげれ;どなら「、当ヲユ者のh 版(-:工り、行政ィ、服審脊を rt~ 守

てようがrQjぞい人支;去尽に提訴〕よミが、 fれJ政処苦出剖'1]の来執Aげ1;が1扮し出bげL片つ3れしない l関

U波E罫烈jい〈¥ff根梨丸‘ 司祁占川i!民し佼三埠毛牟 司剖1.券忌市J場具内争父抗認丈定::1標，~~準手此其7行-i-E孜1立:(jr央処巴罰ず機~~'制lリj 川ヲ光~.-'(浪民

F汚干 「山日町] 卜;泊布 7誇守券 1交と担易jパ!凶ÎJ ，~. 3fJ削川"円Fり出)

hJ .!:-I氏t心J法j去ヘJ寸垂け開1;1:l幻7条 「訴7九ト訟j時効期i刀叫出Jiよ、権利カ伝古されたこと会加っ七j寺あるぜ 3

i 土 X:i-~)へきであっ l'):--;);か，計時 9L。↑HL、住引が十三当され?じから立IJ午をE
え/こj 号台、人民法院は保~1~を与えとh 1.， '"符扶な情況がある均台、 人民法況は l斗

i'ij~時;とL悶 I{1J を延長合るふと治'''-c' える。

l開J ー ~.Û、 :J:Ji ミ32)3422



イ工お4ぴ;1[手責任より{長先されるべき、 II，i二、行政処罰や!U事処罰が先
に決定されたこしても、没収された不法利得が被害者のたのに保利され

るべきであるという ~Q~ t~山があったc この見解は、刑法:己4 条 I 引~，!T-均 11f の

'kU且日 I-jíj+支の対二i 主~~)かれていると"目、われるが、本条がイ、法利得。〕辺

速処分ニ鳴する規:~-tであ')、すなわち、 i) B~m-ó が不ilぐに1-~た 切

の別物につ 1 、て、ボ僚主た;土;~(~主賠償を命ず-6ベ主、 ll) 被r五千fの合法

内な!Ij注;っし〉て、速やか;返還ずべきゃあると規定えれて， 'るぐした

がって、イーパI{ダ 収づiが犯罫に玉つプ渇台、小i:i，1"J得力τ被台高に返

還 32しることか与えん1しよう J

吉忍f'~乙Jて、インサ子ダ 収1]:が5犯;~ヨ.~r ~，にこ主 f勺〉たj場品合;にこ lはよ、払絞、，計古者に二つて、

{付寸z治J右私、i訴草ないLI川川i川リ?法ナ6以4完粂.， I凶j犯巴;JT~吻ワ川杭ζ品iう刊与 r閃] グの)l'活古吊:にごよるH賠古償や叫工古旨iいlμ』

J古詑Bで、 もつともイ有守利いTである 方、 j犯主g界R に三主住ら一すず~"明f仁行了汀rIF)政i、処うらJ了、fにこ〕か与:ら缶

詰レヘア:場今には、単独で以五口元(賞託))、を扱起する以外、:段J沖される

イン」ナ rダ 同jI t立il，lj;こ陪サ ゐ研究 3

ついて、 2U06主]只 1ぃl仁、大改正千経"i-

134条 「日なむ汁古川主ムム主，G':に

ri ;j ふ ιムV

池}J、主主手投)tf老;、

持刊された新たな ~il存Ij、において

(i 辛口主 前対証書l人j掃うく易山口、{十ノ見"'IJl; J 反対，J、論法， 1991';，第5呑 lO6 

1，，， jJ!J i主b' 条 r)Il，'if物品ジ)込戸~] : W，H下与が不法i得た 切の u-~ 物;土、これを

JL;骸または i:'l浸上士官を命ずるべきである 絞害者のetij、的な則芸は、 これ立c;G-t. 
や刀、:こ寸弓認すべ主どある 禁;;:JI'I:および犯罪にf立されてiitJt-i去れな寸‘人の財物

:止、これを没収寸べき明あるー没収 I~ ，f'則物および五'，)-1::iよ、 待に円防h 桐 j，J

するもカシし、これを流出しまえは無附で処分 Lてはならな、、

引 ÔIUi/~去 '31条手投資ι旬、謀長くじ 凶米は F:~' 完投資t;;-保民主主計を二設いす

る ;lE券投'?f-~;q足;産主主主[正 己券会主lーによりrl，出した資金および他のu、位にノii!;
っき調達ミオL七資令ふもって情品主 l'、ての資令(?)調7主、首J!t;e;ぷLF1土rJ-!0")久
体的方法l:っし 1て、伺務|完が決定するし

l'条::t、ノド改ιで新設されに条主ではあるが、よ正i:it会・問成主1;およこ介中二司人

民主JiFなと運:民 ν て、こ印os乍cH 30 口~_~.t:: . :-u-!レI11 1 口に t~f;: された副長十2

:~---rí-1~~i害記手伝管時計U、 '_'1匹券投資材保護」己主管即 1-:';1、)にi了寸るザベ誌にすぎな

い 実際には、~(105-{I-. S )J30i::.人 7メリカの投資話限式基イ、 SIPじを E:"T-')ン

心、 '1'同証券J2二両昔保設系金布限会fア(王、 6:11'き7cを苦5!J;:長五，，1:Lて、 i止券会h十
円低μ ・↓開設在どに」る 般投資誌の保w<:を営来範囲と「る主人と Lて}cよ三さ
れた'"す~わJの正当~ ~IJ 能な資本{土、少なくとも 1133依 1じにもめず l た。
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まづいて、主宰投資~'f:与基金制度が刈J設され!日、 RL持会社が破綻なン

不法な1;;j台に出えるとめの投資者に対ずる千7孜t;<;決済拡[6'であ打、イン

ザ fダ』取引lニaる被害ざト?主治する占境問ワごはないわ

l、21 行政出〔過判l について、 けされ百率 lγ 〆T)カけでは3治安担 ρ か ¥':'1エl

J王では， I今L'L--;;")を兄れ;よ、かなり併疋しいものになっ ζいる。

不法利持続の 1 l'古j，~ 1に倍幻 l'J を行政罰j こしーと ~rtU~~-tることにつ

いて、 L$I，'省 IJすれば、 i品役Tはな vづλとずる批判Jもあリうるが、将

来自;;に、 rj~E支部が増狽される必要が慌たJ1j台、法改正しなくても、実J者

J'sfYJ 0)調 きるメリットがあると炉、わuる J また、手lざやを

ぐ三とがイン汁イグ 11づl 同的であり、それが縦実に剥存さ才し

ることになれば、彼らの努力が肌，;;])¥ヤ る u したがって、不ilミ;fIJ+~j

を合わせ、それを最iL~限度とする待出方法:よ、もっ〆も合推計さ

あζjとF、わhζ"

1:，1 1人Jt~情械の漏洩行為なしぺ取引の勧1走行為について、それらを真

正なイン什イダー取引と同 の規定で規制するホ裁は、 EC三安力11盟医

，C 1可椋である久しかし、対;~1 為〆判決行為 iこは、民本的な構成要 f:

}間約百i:'こ券iUJ!誌の健全イとをド指す 中匡:品券μlの太改正 ヒジれスJ、務
G長 3号 (ツ日(6)83円{

';1 問主 !X、/ギ jス自立渋 lニさ1しる行為とし亡、 れ tl: 苫乙 l~"c情報を有する
主力、情報によノて飾?告に彩響ト受ける証券;})}[Y..ヲl合行行こと そのよおなロ正

主C)取引をJ午ノさ寸るここ、そして他者に↑白十長を間不 Tることの つである t
Yし/し刊すれ司1去正力 条) ~ (j: Iこ1恭弘ほか インザイダ取引規制の比較出研

究Þ!;;t.î法新日 I~:1 :?5巻:・ 5号は002)5168-P:I っド .1'y'-('(j.、

ふ却っているごとをだl!iI しし向 I~もしくは171υ、の計算で、または f'J'，

人のため内部証券を，土去すること、 権以なく内部事:五分他人に知らせまな

J土アクヒスドJ-Blしに，:j，{)こ介、 1)，音~~-'~だを知って'，'，之こ，こたつき|勺おた券

の允民を他人に弘延するニと巴 1:司坊、日お頁洲1'1奇悼とが禁(されごい令

プソンスで l土、断流行為こそ~;~ ~ムしていなし、 43 のの、六 I1 なイ〆 Ij イグ ~-l~{づ l

q J 為+;..t:;~.て v るほか 1-- 1その]融業または l政治のt~れにあたっ :da;け十日

crcicc dc川 proJc出目、 Olll~C S2S lunci 11m吋 1 内示十g-Wを 'fd ノコ -~J (Ir11月IL 刊S

頁[山 111縄了:':が、;/~部ザヰ日を その恥業もしくは職務の面市の粒同外にお

いて第 百に伝達γゐこと巴(利条項!を「も]宗11'，~てい ~S; '¥laJ前、日ワ

A :IIIW柑 f11

ー ~.Û、 :J:Ji 三日(;):l420
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要素はもちろ/~行為月三1最もだいぶ央なるため、 [μjじ規定で税制するこ

とは、来として法文理 妥当どろうかc さムに、 も切えれば、なお

九らそのよ与 lニ思われるム

ところで、わ;攻Ji:JiiJお主ぴjドj当別品ldld礼定されている「λ、法利得」に

は、 I"H!l~ れ丈損害が;jむか JJかについて、3f~よよから確認℃き主いが、

台湾n'0に考えれば、当然含まれるべえであると点われる67ι布、 不

法禾I~î~i 領 と;土、犯行且.E'l(.おいてかかった zストがJ土徐されない績を

J首す白f 刑事 l辺市lーにおりる罰金域ノ-f.~ \?"、ì.l;~1j得円.1 i口nlc泊以内 l について、

迫!又守には不iL.VH~がない場今、如何 L こ訳合J リを叫すだろうか、この

労 f+~1 万法がJ二本竜?了品の方制のみや !~;T:l刻しているおと指摘されている

が、)ドU;:.去18031::rイ/-i/'1 グ ~7.ヲト 1，;百iH青ァ日J胃伐の4.1に:土、 ~"lwJ刊のほかに

戸:11!fJも!日立与れごいるので、{足に仁為者lこはィ、iJ、利得がノユかったと L

て也、規制一、窮境;こ陥ζ』ことはないと思われる lもいへん、 y;.':~_l'I':に |λ| すごJ

巣市が降ろう )CJ

I ，~ } 行政注視 ~~j~:;H:;"J，'Z児条[イ〆トイダー取引11と)ドJ手法規 (iilJ;)，l札咋 1"ン

付イダ民"・ 7部間|出はつ非 l が品目指L体系上i新進u0な関係iこなうているよス

ーじ、一つの条文;土特台し七関係がもっとも主主 Lいと与えられるへと

いうのは、ノン件イグ Ijnj行為が、訴追慕キ29反日日-1"Y'，---Ji;(j 内

部情~~漏此勺業汁 1 (j)要件b流h したとき、その{--;わがより!主質であるとえ

られ、行政却詰1，より威嚇効求の/人きい刑事規制にも規制にえこ!JCしてもら

おうとする構造になっているから、向者向が右手学性を有すべきである)

~II 券法202条 I ノ J 十J "グ 取引の後に、カ日五羽fUI (:-~J:: 出 τμ 匂士事肢体fつ

ウ J]lj')1).見制におけるよの問題につし;て 似先 )'J怠::::Z:?i;論[1，1]. ~I'.京北京

ん平山牧村. 2(}()l.出X;-;:l(!lにもmゴ荊洩れて i'るJ
山 A"掲[本章第二ml];十 1IとIi
~i9 8}主主主 ~iE1手 3:-~~，ワ新利広 ] 中国法学，1!)9R， 第:3;りう 114 

じアてきな校野での6"115与法と他。〉法律との勾{主(ニツし，-r、5託生n新は、jj'JE5;;去'--;'
1';;券市}誌を上九伴寸る lたるiLi::B.一ずあるとレI下Jじ 会京ltム、什j山 民
J1i事訴百r氏、投京発行号交易管，Iji出f11'条例などの関係ほ枕と辺鴇してj乍i-liを発
揮 rべき、芥l_tr における小協調な関係!正弘幸夫川、の刊日発r<tiを;互主~;，ムおそれが

あると/(，3，している(羅1ヘカi.I宅r<証券法〉絡に民的?で十建議 lL. 止学f:]'J;島
津此 2"').3， IO)!号 E)-，l1). 

二日誌s，)(円 S~D)3419 :142J 



。
}附，，'じ

現員がイ >:j イダ取引引j""七キ剖(土首主 (~üË~"~'J~μりす ~J '! iJ守ずか才 "Cいるが、

!ドjィ云180-4長lインサ fγ 京，)I .よJ部f許制i対決 !/j~~j 1，は、かがるみ;重強型が設

けられていないじすなわち、証1パ丁設を監背管沼，1る工場にある苫が、

インサイダ 取引行為合行い、 ðn':'占がルfiÊ!.恭平乙9~H ~イ〆ザイグ取J;: 内

叶;古trJ.漏j曳グノ紫竹jの要件そ;持たしたとしても、彼っそ裁く!J:i宝，1リポ規定が

なく、せい一三い 般えは7i'"ベルでの刊事責任〕トj~止できないのである〈

先物に係わるインマJ{ ダー取引に院しても、 Oí'!rf':~;iι均条例'1~~-;長一 1 と )11

法I別条|イ J けノグ収')1.内己小企部川史のき言! との院にも、同様な小笠合 ò~

hCられるし

[イナ;c:
本稿(j、北海道大学審w博L(法学}学f;'j論文 (2008イ1') )j 2九日収与j
I荷主主したものマある〉

， M掲{本吉抗日目I ;ャ i~:8 ん

u又 こu、:::):6ミ28):l4~8 


