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【理论探究】

① 、 ：《 》， 《 》 ８ ， １０９—１２１ 。
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投资者（第 ２１辑）

①
②

③

④

⑤
⑥

张弛、韩强：《民法同质补偿原则新思考》，载《法学》２０００年第 ３期。
沈朝晖：《我国的招股意向书为什么不是要约———来自首次公开发行实践的考察》，载《金融法苑》２００８ 年第

４期。
《中华人民共和国合同法》第 ５８条规定：“合同无效或者被撤销后，因该合同取得的财产，应当予以返还；不

能返还或者没有必要返还的，应当折价补偿。有过错的一方应当赔偿对方因此所受到的损失，双方都有过错的，应当

各自承担相应的责任。”

付一耀：《无效合同的返还与占有恢复关系返还的冲突与区分》，载《佛山科学技术学院学报（社会科学版）》

２０１８年第 ２期。
隋彭生：《合同法要义》，中国政法大学出版社 ２００５年版，第 １９３页。
参见李永军：《合同法》，法律出版社 ２００４年版，第 ４０６页。
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【理论探究】

①
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③

阳庚德：《私法惩罚论———以侵权法的惩罚与遏制功能为中心》，载《中外法学》２００９ 年第 ６ 期。
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制度本应是通过一个相对合理的价格购买投资者手中的股份ץ以便投资者及时止

损的机制设计Ϫ① 若投资者认为回购价格低于市场价ץ应注意欺诈发行回购的义务

主体针对的是欺诈发行责任主体ץ而非投资者主体ץ因此其并无配合回购的强制性义

务ץ投资者有另择证券交易对象或继续持有证券的权利Ϫ此外ץ以买入价配合责任主

体回购的投资者ץ若最终存在投资损失ץ还可以选择民事赔偿程序向责任主体追究责

任Ϫ最后ץ因为证券发行行为的本质是融资

最后
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度ץϽ证券法Ͼ做出的原则性规定为其奠定了合法性基础ץ但是其法律属性ϩ制度特点

以及具体实施方面仍ϩ 是 度 合 是合 性

㈰〵쐀ץ 原 原

是 度 度 制制 属合

〰㗄 出出性


