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金融消费者的概念和范围：一个比较法的视角

廖　凡

　　内容提要：传统消费者概念适用于金融领域时存在的不确定性，以及现有金融行业立法
在保护性上的不足，使得在我国构建金融消费者概念具有现实必要性。代表性的国外立法

实践表明，金融消费者的概念和范围主要是实践塑造而非理论推演的产物，与金融监管模式

和监管体制有着不可分割的内在联系。从我国现实情况出发，较为可行的做法是对金融消

费者进行宽松的界定，使其涵盖整个金融服务领域，而在消费者保护制度方面则遵循最低限

度协调原则，只做出总体性、原则性的规定，由行业监管部门基于行业特点和监管需要制定

实施细则；与此同时，保留和延续既有的证券投资者概念和投资者保护制度，实现金融消费

者和投资者这两个概念、两套制度的并存和并用。
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全球金融危机以来，金融消费者保护成为我国理论界和实务界的热议话题。目前学界

对于作为一个群体的“金融消费者”应当给予专门保护这一点已经达成共识，但对于在这个

概念之下应当对哪些主体进行保护、为什么选择他们而不是其他主体进行保护以及应当从

何种角度对其进行保护，则尚无定论。而要回答这些问题，必须在法律层面对金融消费者进

行适当界定。对此国内已有一些文献专门论及，〔１〕但关于可资参照的国外代表性立法的深

入分析尚不多见。有鉴于此，本文选择英国和美国的相关规定进行比较分析，希望借此为我

国确立金融消费者的适当概念和范围提供借鉴。

一　为何讨论“金融消费者”

尽管消费者一词已为人们耳熟能详，但金融消费者在我国仍属新兴概念。〔２〕 在展开讨
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〔１〕

〔２〕

例如，可参见何颖：《金融消费者刍议》，《金融法苑》总第７５辑（２００８年）；郭丹：《金融消费者之法律界定》，《学术交
流》２０１０年第８期；于春敏：《金融消费者的法律界定》，《上海财经大学学报》２０１０年第 ４期；李健男：《金融消费者
法律界定新论———以中国金融消费者特别保护机制的构建为视角》，《浙江社会科学》２０１１年第 ６期；陈洁：《投资
者到金融消费者的角色嬗变》，《法学研究》２０１１年第５期。
在笔者查阅范围内，国内对于金融消费者问题的专门讨论最早见于王伟玲：《金融消费者权益及其保护初探》，《重

庆社会科学》２００２年第５期，官方文件中最早使用金融消费者这一概念则是 ２００６年银监会发布的《商业银行金融
创新指引》（银监发〔２００６〕８７号）。



论之前，一个需要明确的前置问题是，何以专门讨论金融消费者问题？换言之，为何会有金

融消费者这一概念？

从语义和逻辑上说，金融消费者属于消费者的子概念，是消费者群体的一部分。既然如

此，在我国已经制定《消费者权益保护法》，且该法并未将金融服务领域排除在外的情况下，

为何要专门讨论金融消费者及其权益保护？一种较具代表性的观点是，金融消费交易相对

于普通消费交易具有特殊性，由此决定了金融消费者相对于普通消费者在交易地位方面具

有特殊性，其弱势性更为突出，因此需要特别加以保护。例如，有论者总结了金融消费交易

的六大特殊性，即交易标的的无形性、交易内容的信息化、交易意思表示的格式化、交易方式

的电子化、销售方式的高度劝诱性，以及金融业所具有的天然垄断性和高度行业利益认同。〔３〕

这种论证看似自洽，但却面临两个无法回避的问题：首先，这些所谓“特殊性”是否为金融领

域所独有？即以上述六大特殊性为例，若套用于电信领域的消费活动，似也无一不符。其

次，退一步说，即使金融消费的独特性成立，是否就当然意味着应该给予单独、特别的保护？

其他诸多行业领域的消费也都存在其各自的特殊性，循此逻辑，是否也应当分别构建诸如

“电信消费者”、“房地产消费者”、“网络游戏消费者”等等子概念并给予专门法律保护？

实际上，无论是英国、美国还是欧盟的相关立法，均未直接使用“金融消费者”的概念，

而是将传统的消费者概念引入金融服务领域，规定金融市场参与者在哪些交易中、何种条件

下构成消费者，从而能够享受消费者保护法所规定的一般权利，以及金融领域相关立法所规

定的特殊权利。对此下文将有详细讨论，这里仅举一例略作说明。英国 ２０００年《金融服务
与市场法》被国内研究者指为“首次采用了‘金融消费者’的概念，是消费者成为立法明确定

义的保护对象的开创”，〔４〕并且这一论断还被其他研究者广泛援引。而事实上，这部法律从

始至终都没有直接出现“金融消费者”这样的表述，而只有对“消费者”的描述和限定。〔５〕

在笔者看来，金融消费者概念近来之所以浮出水面并引起热议，并非应然推演的结果，

而是实然限制的产物，究其原因主要有二：其一，《消费者权益保护法》中的消费者概念是否

以及在多大程度上能够适用于各类金融服务接受者，存在模糊和分歧之处；其二，我国金融

领域长期以来重金融秩序和金融机构、轻服务对象的立法传统，使得金融服务接受者无法从

既有法律法规中获得充分保护。

一方面，尽管《消费者权益保护法》并未直接给出消费者的定义，但理论界一般根据该

法第２条的规定，将之界定为“为生活消费的需要而购买商品或者接受服务的自然人”。〔６〕

正是“生活消费”这一限定语，使得消费者的概念在适用于金融领域时存在若干分歧和争

议。较为传统的观点是，金融活动大多不属于生活消费的范畴，尤其是投资活动更是如此。

“我们把到银行存款或者与保险公司签订保险合同的个人描述成消费者可能没什么困难，

但是当我们将投资人也视为消费者时往往面临阻碍。”〔７〕由此，一些论者主张消费者概念只
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参见李健男：《金融消费者法律界定新论———以中国金融消费者特别保护机制的构建为视角》，《浙江社会科学》

２０１１年第６期。
郭丹：《金融消费者权利法律保护研究》，吉林大学博士学位论文（２００９年），第３０页。
ＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓａｎｄＭａｒｋｅｔｓＡｃｔ２０００，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｌｅｇｉｓｌａｔｉｏｎ．ｇｏｖ．ｕｋ／ｕｋｐｇａ／２０００／８／ｅｎａｃｔｅｄ。最后访问时间：２０１２
年４月１８日。
梁慧星：《关于消法四十九条的解释适用》，《人民法院报》２００１年３月２９日第 ３版；又见王利明：《消费者的概念及
消费者权益保护法的调整范围》，《政治与法律》２００２年第２期。
ＰｅｔｅｒＣａｒｔｗｒｉｇｈｔ，ＣｏｎｓｕｍｅｒＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎｉｎＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓ，ＫｌｕｗｅｒＬａｗＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ，１９９９，ｐ．５，转引自何颖：《金融消
费者刍议》，《金融法苑》总第７５辑（２００８年）。



能有限地适用于金融领域，对金融市场上的消费者和投资者加以区分，〔８〕或者至少是在一

定程度上加以区分；〔９〕另一些论者则主张对“生活消费”做扩张解释，认为包括证券投资在

内的各种金融活动都是为了满足生活中对结算、信用或资金运用等某一方面的金融需求，从

而包括投资者在内的所有金融服务接受者都可以被消费者的概念所涵盖，只要其满足交易

中的“弱势地位”这一要件即可。〔１０〕 监管和执法部门对此问题的认识也存在分歧。银行业

监管部门首倡金融消费者概念并在其相关文件和工作中广泛应用，保险监管部门也已普遍

采用“保险消费者”的表述；而证券监管部门则对在证券行业引入消费者概念持否定态度，

主张沿用既有的投资者概念。〔１１〕 北京市工商局有关负责人也曾在媒体明确表示，股民基民

不是消费者，其投资行为不受《消费者权益保护法》保护。〔１２〕 正是因为一般意义上的消费者

概念难以顺畅地适用于金融服务领域，学界才试图通过金融消费者的概念，对这一类特定群体

的特性（相对于非金融消费者而言）和共性（就各种金融服务的接受者而言）加以概括和体现。

另一方面，即使《消费者权益保护法》不能妥帖地适用于金融领域，但若该法第 ２条所

指向的“其他有关法律、法规”能够为各类金融服务接受者提供适当保护，那么对于金融消

费者这一概念也不会有多么急迫的需求。但现实恰恰是金融领域的法律法规未能提供此种

保护。我国金融领域的相关立法基本上是围绕金融服务提供者（金融机构）制定，罕有从金

融服务接受者的角度考虑问题和设计规则；在价值导向上也是以维护金融秩序而不是保护

消费者／投资者为主，在制裁手段上偏重于对违法违规的金融机构及其工作人员施以行政和

刑事处罚，而不是为交易相对方提供民事救济。〔１３〕 这使得金融服务接受者难以有效地主

张、行使和维护其个人权利。再者，就其与金融监管的关系而言，消费者／投资者保护属于行

为监管的范畴，与以风险防范和控制为核心的审慎监管在目标、方法和侧重点上均有所区

别。而银行和保险监管部门传统上更为关注和擅长审慎监管，在行为监管方面相对薄弱，对

于金融服务接受者缺乏较为系统和全面的保护。〔１４〕 这恐怕也是目前我国银行和保险监管

部门比证券监管部门更加急于提倡和推行消费者保护的一个重要原因。

二　如何界定“金融消费者”

英国和美国的相关金融立法均对消费者做出了明确界定，从而在实际上确立了各自的
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参见王振栋：《论金融消费者与投资者的识别标准》，《上海金融》２０１１年第６期。
参见于春敏：《金融消费者的法律界定》，《上海财经大学学报》２０１０年第４期。
参见何颖：《金融消费者刍议》，《金融法苑》总第７５辑（２００８年）；中国人民银行成都分行法律事务处课题组：《金融
消费者概念之反思———基于一元化视角构建我国消费者金融权益保护制度》，《西南金融》２０１１年第７期。
可资为证的是，保监会于２０１１年１０月成立了保险消费者权益保护局，人民银行和银监会也在筹备各自的消费者保
护部门，而证监会则于２０１１年１１月成立了投资者保护局。
参见廖爱玲：《股民基民交易属投资 不受消费者权益法保护》，ｈｔｔｐ：／／ｆｕｎｄｓ．ｈｅｘｕｎ．ｃｏｍ／２００８－０３－２４／１０４７２３９００．
ｈｔｍｌ，最后访问时间：２０１２年４月１８日。
例如，有论者指出，我国证券法作为一个主要规范证券发行与交易活动中市场主体之间民事关系的私法，实质上逐

渐地转变为行政机构管理证券发行与交易活动的证券管理法。参加陈盨：《证券法专题研究》，高等教育出版社

２００６年版，第２６页。
例如，有论者在提及美国银行业的消费者保护问题时指出：“联邦银行监管者的不同职责之间存在冲突。联邦银行

监管者的首要职责是确保金融机构的安全和稳健，而安全和稳健在最终意义上意味着盈利性，因为只有能盈利的

金融机构才能是安全和稳健的。不幸的是，不公平和滥用性的做法往往也是颇为有利可图的。”参见 ＡｄａｍＬｅｖｉｔｉｎ，
ＨｙｄｒａｕｌｉｃＲｅｇｕｌａｔｉｏｎ：ＲｅｇｕｌａｔｉｎｇＣｒｅｄｉｔＭａｒｋｅｔｓＵｐｓｔｒｅａｍ，２６ＹａｌｅＪｏｕｒｎａｌｏｎＲｅｇｕｌａｔｉｏｎ１４３，１５５（２００９）。



金融消费者概念。从其对于金融消费者的概念和范围的具体规定中，不难看出作为背景的

综合（混业）监管和多头（分业）监管体制的深刻影响。

２０００年《金融服务与市场法》是英国的金融监管基本法，确立了以金融服务局（Ｆｉｎａｎ

ｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓＡｕｔｈｏｒｉｔｙ，ＦＳＡ）为单一监管机构的综合监管体制，并建立了金融领域消费者保

护的基本框架。全球金融危机之后，英国决定对其金融监管体制进行全面改革。２０１１年 ６

月１６日，新一届英国政府发布题为《金融监管新方法：改革蓝图》的白皮书，对其改革方案

做出全面阐述。２０１２年 １月 ２６日，英国政府正式向议会提交《〈２０１２年金融服务法〉草案》

（ＤｒａｆｔＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓＢｉｌｌ２０１２），预期目标是让法案在２０１２年年底前获得最终批准，新的

监管体制于２０１３年初开始运行。由于该草案对《金融服务与市场法》做了全面修订，包括

对于消费者的具体界定，因此下文的讨论均以包含相关修订内容的《金融服务与市场法》为

依据，不再另作说明。〔１５〕

根据《金融服务与市场法》第１Ｇ条，消费者是指具有下列情形之一的人员：（１）使用、曾经

使用或者可能使用受监管金融服务；（２）对受监管的金融服务拥有相关权利或利益；（３）已

经或可能投资于金融工具；（４）对金融工具拥有相关权利或利益。从中可以看出两点：第

一，消费者的范围不限于金融服务提供者的现有客户，过去的客户和未来可能的客户也在范

围之内。例如，照此规定，金融机构“兜售”服务的对象即属消费者，即使尚未正式建立合同

关系。第二，消费者不仅包括直接同金融服务提供者签订合同、接受服务的人员，还包括对

金融服务或金融工具拥有相关权利和利益的人员。根据第 １Ｇ条，所谓“拥有相关权利和利

益”是指某人的权利和利益来源于或者可以其他方式归因于其他人对金融服务的使用或者

对金融工具的投资，或者可能受到以其代表或受托人身份行事的其他人对金融服务的使用

或者对金融工具的投资的不利影响。例如，照此规定，保险受益人即属消费者。

《金融服务与市场法》本身没有规定消费者必须是自然人，但英国金融服务局根据该法

授权制定的《ＦＳＡ监管手册》（ＦＳＡＨａｎｄｂｏｏｋ）明确了这一限定。根据监管手册，消费者必须

是“并非出于贸易、商业或职业目的行事的自然人”。〔１６〕 这一限制包含两层含义：首先，消费

者只能是自然人，而不能是法人或其他实体；其次，消费者具有非营业性，出于经营目的使用

金融服务或者投资于金融工具的人不属于消费者。这一规定实际上来自于欧盟指令。２００２

年《消费者金融服务远程营销指令》第 ２条即规定，消费者是指“在本指令所涵盖的任何远

程合同中并非出于贸易、商业或职业目的行事的任何自然人”。〔１７〕

《金融服务与市场法》对“受监管金融服务”和“金融工具”的界定进一步明确了金融领

域消费者的范围。根据该法第 １Ｈ条，受监管金融服务包括如下服务：（１）被许可人员在从

事受监管活动过程中提供的服务；（２）被许可人员在从事与吸收存款有关的消费者信贷业

务过程中提供的服务；（３）被许可人员在向他人发出投资邀请过程中提供的服务；（４）投资
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〔１５〕

〔１６〕

〔１７〕

整合了《〈２０１２年金融服务法〉草案》相关内容的《金融服务与市场法》最新版本见 ＣｏｎｓｏｌｉｄａｔｅｄｖｅｒｓｉｏｎｏｆｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌ
ＳｅｒｖｉｃｅｓａｎｄＭａｒｋｅｔｓＡｃｔ（ＦＳＭＡ）ｈｉｇｈｌｉｇｈｔｉｎｇａｍｅｎｄｍｅｎｔｓｂｙｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓＢｉｌｌａｔＩｎｔｒｏｄｕｃｔｉｏｎ，ｈｔｔｐ：／／ｈｍｔｒｅａｓｕｒ
ｙ．ｇｏｖ．ｕｋ／ｆｉｎ＿ｆｉｎａｎｃｉａｌ＿ｓｅｒｖｉｃｅｓ＿ｂｉｌｌ．ｈｔｍ。
ＦＳＡ，ＴｈｅＦｕｌｌＨａｎｄｂｏｏｋ，Ｇｌｏｓｓａｒｙ，ｈｔｔｐ：／／ｆｓａｈａｎｄｂｏｏｋ．ｉｎｆｏ／ＦＳＡ／ｈｔｍｌ／ｈａｎｄｂｏｏｋ／Ｇｌｏｓｓａｒｙ／Ｃ，最后访问时间：２０１２年
４月１８日。
Ｄｉｒｅｃｔｉｖｅ２００２／６５／ＥＣｏｆＴｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＰａｒｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆＴｈｅＣｏｕｎｃｉｌｏｆ２３Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ２００２ｃｏｎｃｅｒｎｉｎｇｔｈｅｄｉｓｔａｎｃｅｍａｒ
ｋｅｔｉｎｇｏｆｃｏｎｓｕｍｅｒｆｉｎａｎｃｉａｌｓｅｒｖｉｃｅｓａｎｄａｍｅｎｄｉｎｇＣｏｕｎｃｉｌＤｉｒｅｃｔｉｖｅ９０／６１９／ＥＥＣａｎｄＤｉｒｅｃｔｉｖｅｓ９７／７／ＥＣａｎｄ９８／２７／ＥＣ，
ＯｆｆｉｃｉａｌＪｏｕｒｎａｌｏｆｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＣｏｍｍｕｎｉｔｉｅｓ，Ｌ２７１／１６，９．１０．２００２，Ａｒｔｉｃｌｅ２（ｄ）．



公司或信贷机构提供的相关辅助服务；（５）指定代表人提供的服务；（６）支付服务提供商提

供的支付服务；（７）电子货币发行商在发行电子货币过程中提供的服务；（８）发起人向证券

发行人提供的服务；（９）初级信息提供商向金融工具发行人提供的服务。进而言之，“受监

管活动”的范围也非常广泛。《金融服务与市场法》第２２条规定，受监管活动是指以营业方

式从事的、与规定种类的投资有关或者与某人的财务状况信息有关的活动。作为次级立法

的２００１年《〈金融服务与市场法〉（受监管活动）指令》（以下简称《受监管活动指令》）〔１８〕进

一步规定，受监管活动具体包括吸收存款、发行电子货币、作为本人订立或执行保险合同、作

为本人或代理人进行投资交易、安排投资交易、经营多边交易设施、管理投资、协助管理和履

行保险合同、保管和管理投资、发送无纸化指令、建立集合投资计划、提供投资咨询意见、从

事住房融资活动、提供住房融资咨询意见等，几乎覆盖了整个金融服务领域。“被许可人

员”是指经审慎监管局（ＰｒｕｄｅｎｔｉａｌＲｅｇｕｌａｔｉｏｎＡｕｔｈｏｒｉｔｙ，ＰＲＡ）或金融行为监管局（Ｆｉｎａｎｃｉａｌ

ＣｏｎｄｕｃｔＡｕｔｈｏｒｉｔｙ，ＦＣＡ）许可从事一种或多种受监管活动的自然人、法人或非法人实体。〔１９〕

但是，根据第１Ｇ条，如果被许可人员以外的人员从事受监管活动，那么使用、曾经使用或者

可能使用其服务的人也构成消费者。换言之，未经监管机构许可提供金融服务并不影响服

务对象的消费者身份。另一个重要概念“金融工具”则是直接援引了 ２００４年欧盟《金融工

具市场指令》的定义，主要指向证券产品和金融衍生产品。根据《金融工具市场指令》附件１

第 Ｃ节，金融工具包括可转让证券，货币市场工具，集合投资计划单位，与证券、货币、利率

或商品有关的期权、期货、掉期、远期协议或其他衍生合约，信用风险转移衍生工具，以及金

融差价合约。〔２０〕

可见，英国《金融服务与市场法》上的消费者概念非常广泛，基本上覆盖了整个金融服

务领域的非专业交易者和投资者。应当看到，这与英国的综合监管体制密不可分。１９９７年

英国合并原有的 ９家金融监管机构成立英国金融服务局，并通过《金融服务与市场法》确立

了其汇集所有金融监管职能的单一监管者地位。在此基础上，英国金融服务局整合相关监

管规则，制定了统一的《ＦＳＡ监管手册》。不仅如此，《金融服务与市场法》还建立了金融申

诉专员制度，负责接受和处理各类金融服务消费者的投诉。正是基于这样的综合监管体制，

涵盖整个金融领域的消费者概念以及统一的消费者保护制度才具有了可行性和现实意义。

尽管《〈２０１２年金融服务法〉草案》计划将英国金融服务局分拆为市慎监管局和金融行为监

管局，但市慎监管局将只负责审慎监管，包括消费者保护在内的行为监管仍将由金融行为监

管局统一负责，从而使得大一统的金融消费者概念仍然具有现实基础。〔２１〕 这种综合性的金
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〔１８〕

〔１９〕

〔２０〕

〔２１〕

ＴｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓａｎｄＭａｒｋｅｔｓＡｃｔ２０００（ＲｅｇｕｌａｔｅｄＡｃｔｉｖｉｔｉｅｓ）Ｏｒｄｅｒ２００１，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｌｅｇｉｓｌａｔｉｏｎ．ｇｏｖ．ｕｋ／ｕｋｓｉ／
２００１／５４４／ｃｏｎｔｅｎｔｓ／ｍａｄｅ，最后访问时间：２０１２年４月１８日。
参见《金融服务与市场法》第３１、５５Ａ条。《〈２０１２年金融服务法〉草案》对英国金融监管体制进行了全面改革，将
ＦＳＡ分拆为 ＰＲＡ和 ＦＣＡ，分别负责审慎监管和行为监管。具言之，ＰＲＡ负责对吸收存款机构（包括银行、住房贷款
协会和信用社）、保险公司和大型或复杂投资公司进行审慎监管，ＦＣＡ负责对上述主体进行行为监管；ＦＣＡ负责对
一般投资公司、投资交易所及其他金融机构（如保险经纪公司、基金管理公司等）进行审慎和行为监管。关于二者

在经营许可的申请和授予方面的分工与协调，详见廖凡、张怡：《英国金融监管体制改革的最新发展及其启示》，《金

融监管研究》２０１２年第２期。
Ｄｉｒｅｃｔｉｖｅ２００４／３９／ＥＣｏｆＴｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＰａｒｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆｔｈｅＣｏｕｎｃｉｌｏｆ２１Ａｐｒｉｌ２００４ｏｎｍａｒｋｅｔｓｉｎｆｉｎａｎｃｉａｌｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔｓ
ａｍｅｎｄｉｎｇＣｏｕｎｃｉｌＤｉｒｅｃｔｉｖｅｓ８５／６１１／ＥＥＣａｎｄ９３／６／ＥＥＣａｎｄＤｉｒｅｃｔｉｖｅ２０００／１２／ＥＣｏｆｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＰａｒｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆｔｈｅ
ＣｏｕｎｃｉｌａｎｄｒｅｐｅａｌｉｎｇＣｏｕｎｃｉｌＤｉｒｅｃｔｉｖｅ９３／２２／ＥＥＣ，Ｌ１４５／１，３０．４．２００４，ＡｎｎｅｘＩ，ＳｅｃｔｉｏｎＣ．
实际上，ＦＣＡ的三大操作目标（ｏｐｅｒａｔｉｏｎａｌｏｂｊｅｃｔｉｖｅｓ）之一就是消费者保护。参见《金融服务与市场法》第１Ｂ、１Ｃ条。



融消费者的概念与欧盟相关指令的精神也是一致的。例如，《消费者金融服务远程营销指

令》第２条即规定，该指令所涵盖的“远程合同”是指服务提供者与消费者之间签订的关于

金融服务的任何合同，而“金融服务”则是指具有银行、信贷、保险、个人年金、投资或者支付

性质的任何服务。

相比之下，美国的联邦消费者金融保护传统上从属于银行业监管。〔２２〕 正如有论者描述

的那样，“被称为消费者金融保护的规章旨在防止借款人在获得消费者信贷产品时过度承

担风险”，其意图是“抑制不公平、滥用性或掠夺性的借贷行为”。〔２３〕 笔者认为，这一相对狭

义的理解源自美国根深蒂固的分业监管体制、发达成熟且自成系统的投资者保护制度，以及

联邦层面的保险法和相应监管执法机构的缺位。在此情况下，美国的消费者金融保护制度

主要表现为与银行业务有关的法律和规章。

这一点清楚地反映在美国１９９９年《金融服务现代化法》中。〔２４〕 这部法律虽然是混业经

营浪潮的产物，但却固守了既有的分业监管体制。该法共有 ７章，第 ３章（“保险”）、第 ５章

第１节（“非公开的个人信息的披露”）和第７章第１节（“自动柜员机收费改革”）均涉及消

费者金融保护问题。其中，第３章主要是要求联邦银行业监管机构制定必要规章确保存款

机构在代理保险业务过程中保护消费者，第７章第１节则是对１９７８年《电子资金划拨法》进

行若干修改，二者均未对消费者做出任何特别界定，实际上都不出银行业监管的范围。与此

不同，第５章第１节对消费者做了明确而宽泛的界定，即“主要出于个人、家庭或家用目的而

从金融机构处获得金融产品或服务的个人及其法定代表”，〔２５〕并将金融机构界定为从事金

融性质的活动或其附带活动的任何机构。〔２６〕 然而，这一综合性的消费者定义的范围仅限于

第５章第１节，亦即关于消费者个人信息保护的有关规定。不仅如此，第５章第 １节还要求

联邦银行业监管机构、全国信用社管理局、财政部、证券交易委员会和联邦贸易委员会分别

制定必要的实施细则，适用于各自监管之下的金融机构。〔２７〕 显然，《金融服务现代化法》并

未试图构建大一统的金融消费者概念并据此设计相关制度。

２０１０年７月通过的《多德—弗兰克华尔街改革与消费者保护法》（以下简称《多弗法》）

延续了这一传统。〔２８〕 该法第 １０章（“消费者金融保护局”）规定在美国联邦储备系统内设

立消费者金融保护局（ＣｏｎｓｕｍｅｒＦｉｎａｎｃｉａｌＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎＢｕｒｅａｕ，ＣＦＰＢ），〔２９〕负责根据联邦消费

者金融法对兜售或者提供消费者金融产品或服务的行为进行监管。其对于“消费者金融产
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〔２２〕

〔２３〕

〔２４〕

〔２５〕

〔２６〕

〔２７〕

〔２８〕

〔２９〕

参见 ＤａｎｉｅｌＬａｍｂ，ＡＳｐｅｃｔｅｒｉｓＨａｕｎｔｉｎｇｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＩｎｄｕｓｔｒｙＴｈｅＳｐｅｃｔｅｒｏｆｔｈｅＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＣｒｉｓｉｓ：ＡＣｏｍｍｅｎｔｏｎ
ｔｈｅＩｍｍｉｎｅｎｔＥｘｐａｎｓｉｏｎｏｆＣｏｎｓｕｍｅｒＦｉｎａｎｃｉａｌＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎｉｎｔｈｅＵｎｉｔｅｄＳｔａｔｅｓ，ＵｎｉｔｅｄＫｉｎｇｄｏｍ，ａｎｄｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＵｎｉｏｎ，
３１ＪｏｕｒｎａｌｏｆｔｈｅＮａｔｉｏｎａｌＡｓｓｏｃｉａｔｉｏｎｏｆＡｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅＬａｗＪｕｄｉｃｉａｒｙ２１３，２１６－２１７（２０１１）。
ＤａｎｉｅｌＬａｍｂ，ＡＳｐｅｃｔｅｒｉｓＨａｕｎｔｉｎｇｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＩｎｄｕｓｔｒｙＴｈｅＳｐｅｃｔｅｒｏｆｔｈｅＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＣｒｉｓｉｓ：ＡＣｏｍｍｅｎｔｏｎｔｈｅ
ＩｍｍｉｎｅｎｔＥｘｐａｎｓｉｏｎｏｆＣｏｎｓｕｍｅｒＦｉｎａｎｃｉａｌＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎｉｎｔｈｅＵｎｉｔｅｄＳｔａｔｅｓ，ＵｎｉｔｅｄＫｉｎｇｄｏｍ，ａｎｄｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＵｎｉｏｎ，ｐ．
２２３．
ＣｏｎｆｅｒｅｎｃｅＲｅｐｏｒｔａｎｄＴｅｘｔｏｆＧｒａｍｍＬｅａｃｈＢｌｉｌｅｙＢｉｌｌ，ｈｔｔｐ：／／ｂａｎｋｉｎｇ．ｓｅｎａｔｅ．ｇｏｖ／ｃｏｎｆ／ｃｏｎｆｒｐｔ．ｈｔｍ，最后访问时间：
２０１２年４月１８日。
参见《金融服务现代化法》第５０９（９）条。
参见《金融服务现代化法》第５０９（３）条。
参见《金融服务现代化法》第５０４（ａ）（１）条。
ＤｏｄｄＦｒａｎｋＷａｌｌＳｔｒｅｅｔＲｅｆｏｒｍａｎｄＣｏｎｓｕｍｅｒＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎＡｃｔ，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｓｅｃ．ｇｏｖ／ａｂｏｕｔ／ｌａｗｓ／ｗａｌｌｓｔｒｅｅｔｒｅｆｏｒｍｃｐａ．ｐｄｆ，
最后访问时间：２０１２年４月１８日。
ＣＦＰＢ虽然是在美国联邦储备体系内设立，但具有独立法律地位，应被视为《美国法典》第 ５编第 １０５条所指的“行
政机构”。参见《多弗法》第１０１１（ａ）条。



品或服务”和“联邦消费者金融法”的界定，比《金融服务现代化法》更为清晰和直观地反映

了消费者与银行业之间的对应关系。

《多弗法》没有在消费者这一概念本身上花费太多笔墨，只是简单地将之界定为个人或

者代表个人行事的代理人、受托人或代表人，〔３０〕转而通过对消费者金融产品或服务和联邦

消费者金融法的详细规定，确定了金融消费者的范围。进而，所谓“联邦消费者金融法”是

指：（１）《多弗法》第１０章（可单独称为《２０１０年消费者金融保护法》）；（２）《多弗法》第 １００２

（１２）条所列举的１０余部法律，即所谓“列明的消费者法律”；〔３１〕（３）根据《多弗法》第 １０章

第６节和第８节，执法权从美联储、货币监理署、储贷协会监理署和联邦存款保险公司等机

构转移给美国消费者金融保护局的那些法律；（４）美国消费者金融保护局根据上述法律制

定和发布的任何规则和命令。〔３２〕 不难看出，这里所说的消费者金融产品或服务基本上都属

于银行业务，而联邦消费者金融法也基本上是与银行业务有关的法律法规。换言之，基于

《多弗法》的规定，“金融消费者”基本上是“银行业消费者”的同义词。〔３３〕 由此也不难理解，

ＣＦＰＢ何以在中央银行系统内设立。

三　金融消费者与投资者的关系

从本文第一部分的讨论中可以看出，如何处理金融消费者与投资者这两个概念之间的

关系，是确立金融消费者的适当概念和范围的关键点之一。作为证券法上的重要概念，投资

者概念的形成和确立要远早于金融消费者。作为现代证券法奠基之作的美国１９３３年《证券

法》和１９３４年《证券交易法》就将投资者保护作为基本宗旨，并构建起以信息披露为核心的

投资者保护制度。相比之下，世界范围内的消费者运动萌芽于２０世纪３０年代后期，勃兴于

２０世纪５０年代，到２０世纪６０年代才形成消费者权利的概念。〔３４〕 而金融消费者概念从理

论探讨走向立法实践，更是２０世纪末至２１世纪初的事情。实际上，在传统的分业经营背景

下，与证券投资者相提并论的概念是银行存款人和保险投保人；随着金融创新和混业经营的

发展，金融产品和服务不断细分并日益交叉，存款人和投保人这样的称谓已不足以全面涵盖

银行和保险机构的客户，这才给了金融消费者概念以用武之地。另一方面，投资者一词由于

其固有的概括性和包容性，仍能较好地适用于整个资本市场，从而形成金融消费者与投资者

概念并存的局面。英国《金融服务与市场法》和美国《多弗法》对于二者之间的关系采取了

不同的处理方式，从中同样可以看出综合监管与分业监管体制的深刻影响。

《金融服务与市场法》没有对投资者进行界定，但从其对“投资”的描述和列举中，可以

大致确定投资者的基本概念和范围。该法第 ２２条规定，投资包括任何资产、权利或利益。

·１０１·
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〔３０〕

〔３１〕

〔３２〕

〔３３〕

〔３４〕

参见《多弗法》第１００２（４）条、第１００２（５）、（１５）条。
具体包括１９８２年《可选择抵押贷款交易平价法》、１９７６年《消费者租赁法》、１９７８年《电子资金划拨法》、１９７４年《信
贷机会均等法》、１９７５年《公平信贷结账法》、１９７０年《公平信用记录报告法》、１９９８年《房主保护法》、１９７７年《公平
收债行为法》、１９５０年《联邦存款保险法》第４３条第 ２—６款、１９９９年《金融服务现代化法》第 ５０２—５０９条、１９７５年
《住房抵押贷款披露法》、１９９４年《住房所有权及权益保护法》、１９７４年《房地产结算程序法》、２００８年《安全公平实
施抵押贷款许可法》、１９６８年《诚实贷款法》、１９９１年《诚实储蓄法》、２００９年《综合拨款法》第 ２６条和 １９６８年《州际
土地销售充分披露法》。

参见《多弗法》第１００２（１４）条。
《多弗法》第５章（“保险”）也提及消费者保护，但直接使用了“保险消费者”这样的表述。
参见梁慧星：《消费者运动与消费者权利》，《法律科学》１９９１年第５期。



《受监管活动指令》进一步规定，投资包括存款、电子货币、保险合同下的权利、股份、创设或

者承认债务的工具、政府和公共证券、代表特定证券的凭证、集合投资计划单位、个人年金计

划下的权利、期权、期货、差价合约、受监管抵押贷款合同下的权利等。不难看出，这里所说

的投资已然超出证券领域，基本上成为金融产品的同义词。相应地，投资者这一概念也就超

出了传统的证券投资者或资本市场投资者的范围，而扩展成为金融投资者，亦即各类金融产

品的购买者和使用者的统称。这也能够解释第 ２２条为何将金融活动（受监管活动）定义为

与投资有关的活动。可以说，《金融服务与市场法》是用大一统的投资者概念与同样是大一

统的金融消费者概念在行业覆盖范围上实现对接。但在主体资质方面，由于英国金融服务

局规定消费者必须是自然人且具有非营业性，因此机构投资者和以投资为业的专业／职业投

资者就被排除在金融消费者范围之外。这样，金融消费者在一定程度上成为投资者的下位

概念，或者说构成消费者与投资者的交集。〔３５〕 而在这种一体化关系的背后，是经过跨行业

整合的监管机构、统一的监管规则以及单一的金融服务赔偿计划。尽管如此，《金融服务与

市场法》仍然强调，金融行为监管局在确定何种程度的消费者保护为适当时，必须考虑到不

同种类的投资或交易所包含的程度不等的风险，以及不同消费者所拥有的程度不等的经验

和知识。〔３６〕 换言之，大一统的金融消费者／投资者概念，并不妨碍监管者基于可能的行业差

别、产品差别和个体差别，对消费者／投资者做进一步细分，提供不同力度的保护。

在美国，证券交易委员会（ＳｅｃｕｒｉｔｉｅｓａｎｄＥｘｃｈａｎｇｅＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎ，ＳＥＣ）依据１９３３年《证券

法》和１９３４年《证券交易法》行使广泛的投资者保护职责。与此不同，联邦银行业监管机构

的传统职责并非消费者保护，只是从２０世纪６０年代后期开始，美国国会才通过一系列立法

赋予银行业监管机构以消费者保护职责。〔３７〕 但必须看到，这些立法的主要动机并不是同

ＳＥＣ或其他联邦监管机构争夺势力范围，而是限制乃至排除州消费者保护法对联邦特许银

行的适用，〔３８〕是纵向而非横向扩权的产物。这一基调在《多弗法》中得到了延续。《多弗

法》虽然设立了统一的消费者金融保护局，但其“统一性”仅限于将原本分散在不同的银行

业监管机构（美联储、货币监理署、储贷协会监理署和联邦存款保险公司）手中的消费者金

融保护职能集中起来统一行使，并未越出银证分业监管的藩篱。这种定位也体现在《多弗

法》对于金融消费者与投资者这对概念之间关系的处理上。《多弗法》单设第 ９章，题为“投

资者保护与证券监管改进”（可单独称为《２０１０年投资者保护与证券改革法》），与关于消费

者金融保护的第１０章前后并列；从第９章的内容来看，始终将投资者保护与证券监管联系

在一起，相关监管和保护职责也是由美国证券交易委员会等证券监管机构来行使。结合本

文第二部分所讨论的消费者金融产品和服务的概念和范围，可以看出《多弗法》基本上是将

“金融消费者”与“投资者”作为两个并列的概念，前者主要适用于银行业领域，后者则主要

适用于证券领域。这也鲜明地反映了美国根深蒂固的金融分业监管格局。

·２０１·
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〔３５〕

〔３６〕

〔３７〕

〔３８〕

当然，严格说来即使是在这种情形下金融消费者也未必能完全被投资者的概念所覆盖。根据《金融服务与市场法》

第１Ｇ条之规定，消费者不仅包括使用金融产品和服务的人，还包括虽然不直接使用金融产品和服务但对其拥有相
关权利和利益的人，而后一类人恐怕并不都能称为投资者。

参见《金融服务与市场法》第１Ｃ（ａ）、（ｂ）条。
参见 ＨｅｉｄｉＭａｎｄａｎｉｓＳｃｈｏｏｎｅｒ＆ＭｉｃｈａｅｌＴａｙｌｏｒ，ＵｎｉｔｅｄＫｉｎｇｄｏｍａｎｄＵｎｉｔｅｄＳｔａｔｅｓＲｅｓｐｏｎｓｅｓｔｏｔｈｅＲｅｇｕｌａｔｏｒｙＣｈａｌｌｅｎ
ｇｅｓｏｆＭｏｄｅｒｎＦｉｎａｎｃｉａｌＭａｒｋｅｔｓ，３８ＴｅｘａｓＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＬａｗＪｏｕｒｎａｌ３１７，３２７（２００３）。
参见 ＥｌｉｚａｂｅｔｈＦ．Ｂｒｏｗｎ，ＡＣｏｍｐａｒｉｓｏｎｏｆｔｈｅＨａｎｄｌｉｎｇｏｆｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＣｒｉｓｉｓｉｎｔｈｅＵｎｉｔｅｄＳｔａｔｅｓ，ｔｈｅＵｎｉｔｅｄＫｉｎｇｄｏｍ，
ａｎｄＡｕｓｔｒａｌｉａ，５５ＶｉｌｌａｎｏｖａＬａｗＲｅｖｉｅｗ５０９，５３５（２０１０）。



四　借鉴与思考

比较英国和美国的相关立法可以看出，金融消费者的具体概念和范围并非理论推演的

结果，而是实践“生长”的产物，与监管模式和监管体制有着不可分割的内在联系。否则，就

无法解释何以金融消费者在英国涵盖整个金融领域，而在美国却局限于银行业领域；也无法

解释何以金融消费者和投资者之间在英国法上表现为从属关系，而在美国法上却表现为并

列关系。由此笔者认为，在讨论我国的金融消费者概念时，恐怕也不必过于追求理论上的完

善和周延，而应更加关注其相对于市场和监管实践而言的现实性和适当性。

就我国的现实情况而言，一方面金融市场的成熟度和融合度还不高，银行、证券、保险等

行业的产品和服务之间还存在较为明显的界线；另一方面，“一行三会”的分业监管格局总

体运行正常，无论机构合并还是规则整合，在可预见的将来都不大可能发生。在此情况下，

要想如英国那样推行大一统的金融消费者概念，乃至制定一部“超越银行法、证券法、保险

法等具体金融业别立法，以规范金融服务行为、提升金融服务品质、保护金融消费者权利为

出发点”的统一的金融服务业基本法，〔３９〕无疑困难重重。前述“三会”对于引入和使用金融

消费者概念的不同态度也印证了这一点。实际上，探究银行和保险监管部门积极推广金融

消费者（保险消费者）概念的原因，一方面固然是要对长于审慎监管短于行为监管的传统做

法有所矫正，另一方面恐怕也是因为缺少一个类似“投资者”这样具有高度概括性和包容性、

能够有效涵盖其各自监管领域的核心概念。反观证券监管部门，显然缺乏这样的需求和动力。

其实，无论如何界定金融消费者，也无论如何处理金融消费者与投资者之间的关系，基

本出发点都是为金融市场上一定范围内的弱势交易主体提供倾斜性的保护。在这个意义

上，金融消费者保护和投资者保护的基本精神和原则是相通的。如果我们认同金融消费者

保护的基本理由和思路在于解决现代金融交易中存在的严重信息不对称问题，〔４０〕那么应当

看到，以信息披露为核心的证券法及其投资者保护制度，其着眼点也正在于此。同样地，无

论是金融消费者保护还是投资者保护，适度性都是其重要原则。投资者保护固然不能无视

“买者自负”这一基本法则，〔４１〕金融消费者保护也必须实现与消费者自己责任之间的恰当平

衡。《金融服务与市场法》规定金融行为监管局在确定何种程度的消费者保护为适当时，必

须考虑到消费者应当为自己的决定负责这项一般原则，〔４２〕其实就是“买者自负”在消费者保

护语境中的具体体现。再者，消费者保护的力度也并不必然高于投资者保护。如前所述，不

同消费者所拥有的程度不等的知识和经验，以及不同金融交易所包含的程度不等的风险，都

会影响对消费者的具体保护程度。这与证券法上对机构投资者与个人投资者（零售投资

者、散户）、专业投资者与非专业投资者、成熟投资者与不成熟投资者进行区分保护的做法

显然是一脉相通的。

·３０１·
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〔４０〕

〔４１〕
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冯果：《金融服务横向规制究竟能走多远》，《法学》２０１０年第３期。
参见李健男：《金融消费者法律界定新论———以中国金融消费者特别保护机制的构建为视角》；ＤａｎｉｅｌＬａｍｂ，Ａ
ＳｐｅｃｔｅｒｉｓＨａｕｎｔｉｎｇｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＩｎｄｕｓｔｒｙＴｈｅＳｐｅｃｔｅｒｏｆｔｈｅＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＣｒｉｓｉｓ：ＡＣｏｍｍｅｎｔｏｎｔｈｅＩｍｍｉｎｅｎｔＥｘｐａｎ
ｓｉｏｎｏｆＣｏｎｓｕｍｅｒＦｉｎａｎｃｉａｌＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎｉｎｔｈｅＵｎｉｔｅｄＳｔａｔｅｓ，ＵｎｉｔｅｄＫｉｎｇｄｏｍ，ａｎｄｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＵｎｉｏｎ，ｐ．２２３。
关于投资者保护与“买者自负”之间关系的阐述，可想陈洁：《投资者到金融消费者的角色嬗变》，《法学研究》２０１１
年第５期。
参见《金融服务与市场法》第１Ｃ（ｄ）条。



有鉴于此，笔者认为我国目前可以法律或行政法规的方式对金融消费者给予较为宽松

的界定，使其能够涵盖整个金融服务领域，但同时只对金融消费者保护做出总体性、原则性

的规定，而授权／责成行业监管部门基于行业特点和监管需要制定实施细则，并借助“一行

三会”的法定监管协调机制进行必要的沟通和协调。具言之，可以将金融消费者定义为“基

于非营业目的而购买或使用金融产品或服务的自然人”，并对“金融产品或服务”进行宽松

的界定，使其完整涵盖一般所理解的金融服务领域；与此同时，保留和延续既有的证券投资

者概念及其相关制度和规则。这样，金融消费者和投资者之间实际上形成交叉关系：就资本

市场而言，金融消费者大致与零售投资者相对应，成为投资者的子概念；而在投资者概念所

不能涵盖的、资本市场以外的金融领域，金融消费者则成为统和存款人、投保人、银行卡持卡

人、消费贷款人等群体的集合概念，与资本市场投资者相并列。由此形成两个概念、两套制

度的并存，以最大限度地适应分业监管的现实格局，确保立法方案的现实可行性。对于混业

经营和金融创新所带来的产品和业务的交叉，则可以根据个体交易者所处的具体领域和交

易阶段，选择适用乃至同时适用消费者保护和投资者保护的相关规则。而在制定总体性的

金融消费者保护法时，可以考虑借鉴欧盟金融服务法中的最低限度协调原则，只对行业相关

规则中的基本要素加以协调和统一，以减少立法阻力。在这个方面，包括中国在内的二十国

集团于２０１１年１０月通过的《二十国集团金融消费者保护高层原则》列举了金融消费者保护

应当涉及的基本领域和应当遵循的基本原则，〔４３〕可以作为立法的一个重要参照。
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〔４３〕 参见 Ｇ２０ＨｉｇｈＬｅｖｅｌＰｒｉｎｃｉｐｌｅｓｏｎＦｉｎａｎｃｉａｌＣｏｎｓｕｍｅｒＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎ，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｏｅｃｄ．ｏｒｇ／ｄａｔａｏｅｃｄ／５８／２６／４８８９２０１０．
ｐｄｆ，最后访问时间：２０１２年４月１８日。该文件就金融消费者保护的法律和监管框架、监管机构的职责、公平对待消
费者、信息披露和透明度、金融教育和金融意识、负责任的经营行为、保护消费者资产免受欺诈和滥用、保护消费者

数据和隐私、投诉处理和救济以及促进竞争等内容做出了原则性规定。


