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资本市场是一个神秘而充满诱惑和浮夸的热词。收购、对赌、可转债……专业人士欲以
专业来开拓资本市场方向的业务，但是资本市场却是“乱花渐入迷人眼”
“阴晴不定难捉摸”。经过30年的发展，中国资本市场已经成为全球的重要市场之一。
特别是2019年6月13日，创科版开板，开启了中国资本市场具有里程碑意义的全新时代
，意味着资本市场的一次深层次改革。

《资本的规则Ⅱ》作为进阶版和续篇，作者张巍（清澄君）沿袭了以通俗飞扬的写作风
格，继续以“中国的问题
世界的眼光”，这次把更多的关注点转向了国内，讲述着复杂的资本市场主干性规则与
企业这类资本市场主要参与者应该如何生存发展。

资本市场的竞争，本质上就是制度的竞争。“不因时生变、因事起异者才叫市场的规律
”，而中国资本市场*需要的就是遵守规则。这本书就带你读懂并遵守资本市场规则。

作者介绍: 

张巍（清澄君）：复旦大学国际经济法专业毕业，先后留学日本和美国十余年，获得早
稻田大学民法学硕士、哈佛大学法学硕士和加州大学伯克利分校法学博士学位，获美国
纽约州律师资格。现任新加坡管理大学法学院助理教授。长期从事法学与经济学以及法
学与金融学交叉学科的研究，在中英文期刊发表相关论文数十篇，并多次担任重要国际
学术会议的报告人。张巍教授专注于公司治理、合并收购与证券监管的理论和实务，曾
在北京大学、人民大学、华东政法大学、中国海洋大学、对外经贸大学、中南财经政法
大学等著名高校作专题演讲，并受聘担任复旦大学法学院访问教授。
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评论

和I一样比较infornative，当然因为是公众号文集，很多问题只能点到为止不能深入谈下
去，不过涉及到了很多重要的问题，让大家有个初步印象便于进一步理解，也很好了

-----------------------------
在敌意收购与反敌意收购中，争取人心是极为重要。实际上很多时候，交易的成败不取
决于法律上是否许可，也不取决于商业上是否有利，而在于人心向背。

-----------------------------
首标嘻嘻超开心 明天我来划重点！

-----------------------------
[PL]怀特曾经说过“与当今地面上发生的事情相比，上天的火烛（雷，电）不过像是引
信受潮后的廉价烟花而已“。正如而今国内资本市场发展，从表面的乱象到其后的梳理
解读都不是件易事。
虽然源于公众号文章，作者的博闻多识和结构化分析堪为表率。I以案例为核心，其中
所用案例几乎都能引经据典，从复杂事件中抽丝剥茧出最重要的条理，加以专业点评。
II可以明显看到作者写法的精进，以证券监管，公司治理和企业并购为中心-证券监管核
心在于监管信息，公司治理重心在权力分配，企业并购是经济法律也是人性问题-
再辐射出相应案例，其中某些案例如果加上其后的资料数据适当改写，是可以给商学院
做分析样本的。 清澄君在番外中提到如徒手攀岩里的专业精神，的确，书如其人。

-----------------------------
相比Ⅰ更偏重近期案例，两部配合着看最好。

-----------------------------
国内少有的能对中美公司管理、证劵管理规则做正本清源式的梳理的著作，虽然有些是
张律的公众号文章搬运，但因为做了逻辑构架的调整反而更显清晰。在第二部里张律还
大篇幅讨论了比特币的证券化问题，干货率吊打众多半吊子区块链律师。

-----------------------------
证券监管的核心是监管信息。买卖双方信息不对称的现象在证券市场中最为突出，这是
因为出售证券的一方不仅比购买证券的一方更加了解证券表征的资产质量好坏，还可以
通过自身的行动左右资产的质量。
美国法律规定，只有在上市公司的董事、高管有意透露非公开信息，以此换取个人利益
的时候，才会追究这些人的内幕交易责任。有的时候透露非公开信息的目的可以是公司



的利益，比如希望借助分析师的专业分析，澄清市场上对上市公司公开信息的误读。

-----------------------------
从监管、公司治理和并购三个方面对第一部进行了补充。硅谷无对赌，华尔街无对赌！
没有第一部好，却怎么刷出来这么高分？

-----------------------------
希望证监会和交易所的各位老师们认真学习一下两本书并多关注清澄君的公众号。

-----------------------------
3.5+

-----------------------------
可能是因为读过Ⅰ，Ⅱ给我的冲击和启发没那么强烈，大多是一些具体规则的启发和对
“魔鬼尽在细节中”法理的感叹。本书依旧通过证券监管、公司治理、并购攻防这三个
方面，采取个案评的方式，大量解析美国资本市场案例，为我国资本市场发展建言献策
。本次让我印象深刻的点：持股30%以上的强制收购要约所引发的攻防策略（如每12个
月增持2%无需披露的底线）；交割后诉讼的Corwin洗净原则（以及交割前商业判断规
则判断忠慎，控制权转移后Revlon,是控制方要遵循彻底公平）私以为，读本书不如将
Ⅰ再好好通读一遍，Ⅰ体系更完备，在读Ⅱ的过程中也经常可以发现“详见《资本的规
则》某某章”这样的字眼，如果说Ⅰ是核心教材，那么Ⅱ更像是衍生的案例集锦。当然
，本书也对时下热门的ICO、同股不同权等问题作了点评，这是Ⅰ未能囊括进来的。

-----------------------------
“正本清源”。 确认是又一学术偶像了

-----------------------------
在第一册的基础之上进一步深入和延伸，两本连着看收获颇丰，可以两本一起做一下读
书笔记。

-----------------------------
必读，学术偶像

-----------------------------
正本清源，法律的归法律，监管的归监管，市场的归市场，美国（尤其特拉华）的模式
一再证明其有效性，搞所谓的特色不是拍脑袋就是各怀鬼胎。



-----------------------------
有点滑坡。。

-----------------------------
东方书林图书

-----------------------------
专业的事情交给专业人士，金钱换时间。

-----------------------------
二更贴近工作实务 对注册制的理解 对比中美资本市场解读法律规则的差异对IPO
并购的影响 解释了很多之前的困惑 比如看到一个美股交易方案为什么要这么设计
结合案例贴近实务 可以说是很精彩了 获益匪浅

-----------------------------
适合入门吧

-----------------------------
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书评

想要通过社交平台发布重大信息，应当满足两个条件，一是平台足够开放，二是投资人
已经广泛知道这个平台是发布公司信息的渠道。第9页
理论上，法律把虚假陈述的标准定得越低，越能促使证券发行人及内部人士谨慎发布信
息，避免作出不真实或者有误导性的陈述。可是，这样做的代价...  

-----------------------------
延续了前一本的案例分析，同时，《资本的规则II》结构性更强。主要围绕证券监管、
公司治理、企业并购三个方向展开，探讨了信息披露、同股不同权、可转债、并购理论
探讨等方面的问题。同时，案例也与时俱进涵盖了数字货币ICO、增加了国内案例的分
析（例如，中国式”停牌“抵御敌...  

-----------------------------
证券监管的核心是监管信息。买卖双方信息不对称的现象在证券市场中最为突出，这是
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因为出售证券的一方不仅比购买证券的一方更加了解证券表征的资产质量好坏，还可以
通过自身的行动左右资产的质量。
美国法律规定，只有在上市公司的董事、高管有意透露非公开信息，以此换取个人利...
 

-----------------------------
近日休假在家，花了几天时间仔细拜读了张巍教授的两本《资本的规则》，获益匪浅。
我自入行以来，一直从事资本市场最上游的私募基金募集业务。私募基金领域固然专业
性强，但高度专业化分工也导致自己的专业知识框架不够完整，从业愈久愈觉短板所限
。在缺少机会打通下游的情况下...  

-----------------------------
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