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内容概要

引进合格的境外机构投资者（QnI）是对外开放和吸引外资方针的延续与拓展，这无疑为中国资本市
场注入了新鲜血液，给市场带来活力，同时作为成熟市场代表的境外机构投资者的进入也增强了广大
国内中小投资者的投资信心，并有助于营造价值投资理念和理性投资的市场氛围，抑制境外投机性游
资对本国经济的冲击，这对我国证券市场的中长期发展具有重大的影响。
    由于中国的证券市场是“新兴+转轨”的市场，证券市场政策法制环境面临一系列挑战。
由于一些历史原因，初生就存在着许多政策、法规、体制等方面的缺漏，并由这些缺漏衍生出许多不
规范的问题，如引入QFⅡ机制存在着潜在风险、多层次的资本市场体系发展滞后、处于转型期的证券
市场法律法规体系不健全、市场监管法则缺失、投资者合法权益保护机制亟待完善等等。
这些问题不是一开始就能解决的，因为这是制度缺陷所造成的。
因此，在引入QFⅡ的过程中，如何通过建立和完善制度，从源头上切断不规范问题的发生，进而解决
存量的不规范问题，是我们当前所面临的重要课题。
而制度的建设和完善不仅需要经验的积累，而且还要有时间和相应的条件。
    基于以上的思考，本课题既从经济学，更从国际法的视角，将QFⅡ机制下如何完善我国证券市场的
法制环境进行了系统的研究和分析，并作了科学的切实可行的构想，诸如如何规范制度建设，尽快填
补法律盲点，包括法律机制、管理体制、市场参与者的行为规范等，从而加快实现我国证券市场的运
行规则与国际接轨，以最大限度地降低风险，促进证券市场的全面国际化。
本课题突破了此前学术著作对QFⅡ制度的研究往往只侧重其管理学层面的对策探析，某种程度上，走
出了该制度所面临的大量的法律问题又无法应对的尴尬境地。
    全文除结束语和附录外，共分七章，其主要内容如下：    第一章，绪论。
这部分是本课题的基础。
首先，笔者对QFⅡ的概念及其原理、操作流程作了简要的论述。
其次，详细论述了实行QFⅡ对我国证券市场的中长期影响。
最后，阐明了本书的研究目的，即在于针对当前我国证券市场政策法制环境面临的一系列挑战，如何
应对QFⅡ的对策。
    第二章，QFⅡ的诞生历程。
本章通过QFⅡ进军中国全程回放，阐述了我国QFIl诞生的背景、动因和整个过程，并就QFⅡ在一年来
的有关额度、投资、收获、效应及其制度补漏等方面作了一个简要的回顾。
    第三章，解析我国QFⅡ的基本框架和制度设计。
从其基本框架和制度设计来看，这种合格的境外机构投资者制度，既借鉴了海外一些新兴市场的成功
经验，又充分考虑到我国证券市场“新兴+转轨”的特殊国情。
可以说很好地坚持了“整体设计、循序渐进、稳步展开”的渐进开放模式，真正利用了QFⅡ向外资渐
进开放过程中保持市场各方面平稳过渡的制度创新优势。
在目前人民币资本项目尚未开放的背景下，通过特定的QFⅡ制度开放市场不仅有助于我们解决证券市
场开放中的核心问题——货币进出问题，也    向证券市场国际化的方向迈出了决定性的第一步。
在这方面，以我国台湾地区为代表的海外周边市场的成功经验给我国的证券市场提供了有益的借鉴。
    第四章，QFⅡ与证券市场结构性变革。
在当前人民币资本项目尚未实现自由兑换的形势下，在中国的资本市场上引进QFⅡ对证券市场的发展
意义深远。
它有利于促进我国证券市场尽快走向国际化，并对证券市场带来结构性变革：一是投资者结构的变革
；二是资金结构的变革；三是投资理念的变革；四是投资策略的变革；五是上市公司经营理念的变革
。
    第五章，我国实施QFⅡ的漏解析。
这是本课题的重点。
首先分析了当前影响外资积极性的市场缺陷，意味着吸引“合格”机构投资者有一定的难度。
本章系统阐述了当前我国实施QFⅡ存在的问题：一是引入QFⅡ机制存在着潜在风险；二是多层次的
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资本市场体系发展滞后；三是处于转型期的证券市场法律法规体系不健全；四是市场监管法则缺失；
五是投资者合法权益保护机制亟待完善。
    第六章，热点聚集：QFⅡ机制下完善我国证券市场法制环境的构想。
这也是本课题的重点之一。
QFⅡ对于我国证券市场发展的积极作用是显而易见的，但是，作为投资者是以获得收益为最终目的的
，因此，如何应对影响QFⅡ预期的政策法制缺漏和当前我国实施QFⅡ所存在的一系列问题作者提出
卓有成效的对策和建议：其一，建立完备规范的证券法律法规体系；其二，规范市场监管法则；其三
，发展多层次的资本市场体系；其四，完善投资者权益保护机制。
    第七章，证券间接持有跨境的法律适用。
这是本课题的难点，也是本课题研究的主要目的之一。
当今绝大多数交易活跃的证券都通过中间人系统持有，QFⅡ制度的实施就属于这种情况。
世界上的绝大多数证券市场都采用了间接持有系统。
在该系统下，投资者与发行人之间不再是直接关系，他们之间有一层或多层中间人。
证券的权益通过关系链上的多层簿记记录。
权益过户通常反映在簿记系统上，而不牵涉任何形式的实物券转移。
该系统符合全球化市场的需要，它降低了处理和交收的成本，降低了在直接持有系统内存在的失窃、
遗失、伪造等的风险，同时仅通过改变中间人簿记记录来过户证券权益使证券权益不管是在境内还是
跨境都可以得到快速、有效的分配。
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