
基金老鼠仓 

 

一、法律法规 

1、2009 年 2 月 28 日，十一届全国人大常委会第七次会议表决

通过《刑法修正案（七）》，其中明确规定，国家将严惩金融从业人

员“老鼠仓”行为，最高可处十年有期徒刑。 

《刑法修正案（七）》规定，刑法第 180 条增加一款作为第四款：

证券交易所、期货交易所、证券公司、期货经纪公司、基金管理公司、

商业银行、保险公司等金融机构的从业人员以及有关监管部门或者行

业协会的工作人员，利用因职务便利获取的内幕信息以外的其他未公

开的信息，违反规定，从事与该信息相关的证券、期货交易活动，或

者明示、暗示他人从事相关交易活动，情节严重的，依照第一款的规

定处罚。 

第一款规定对该行为的处罚是：处五年以下有期徒刑或者拘役，

并处或者单处违法所得一倍以上五倍以下罚金；情节特别严重的，处

五年以上十年以下有期徒刑，并处违法所得一倍以上五倍以下罚金。 

2、《证券投资基金法》第十八条规定：基金管理人的董事、监事、

经理和其他从业人员，不得担任基金托管人或者其他基金管理人的任

何职务，不得从事损害基金财产和基金份额持有人利益的证券交易及

其他活动。第九十七条规定： 基金管理人、基金托管人的专门基金

托管部门的从业人员违反本法第十八条规定，给基金财产或者基金份

额持有人造成损害的，依法承担赔偿责任；情节严重的，取消基金从

业资格；构成犯罪的，依法追究刑事责任。 



3、《证券法》第四十三条：证券交易所、证券公司和证券登记结

算机构的从业人员、证券监督管理机构的工作人员以及法律、行政法

规禁止参与股票交易的其他人员,在任期或者法定限期内,不得直接

或者以化名、借他人名义持有、买卖股票,也不得收受他人赠送的股

票。任何人在成为前款所列人员时,其原已持有的股票,必须依法转

让。第一百九十九条规定：法律、行政法规规定禁止参与股票交易的

人员，直接或者以化名、借他人名义持有、买卖股票的，责令依法处

理非法持有的股票，没收违法所得，并处以买卖股票等值以下的罚款；

属于国家工作人员的，还应当依法给予行政处分。 

二、案例 

1、韩刚案 

韩刚，男，1974 年 10 月出生，曾任长城基金管理有限公司久富

证券投资基金（以下简称久富基金）基金经理。 

2009 年 1 月 6 日韩刚担任久富基金的基金经理起至违法行为发

现的时间 2009 年 8 月 21 日，韩刚利用职务便利及所获取的基金投资

决策信息，与妻子史某等人通过网络下单的方式，共同操作韩刚亲戚

王某开立的同名证券账户从事股票交易，先于或与韩刚管理的久富基

金同步买入并先于或与久富基金同步卖出相关个股；或在久富基金建

仓阶段买卖相关个股，涉及“金马集团”、“宁波华翔”、“澳洋科

技”、“江南高纤”等股票 15 支，其中，2009 年 2 月 28 日《刑法

修正案（七）》公布施行后至 8 月 21 日期间，前述交易涉及“金马

集团”等股票 14 支。 

韩刚上述行为违反了《基金法》第十八条以及《证券法》第四十



三条的规定，构成了《基金法》第九十七条以及《证券法》第一百九

十九条所述违法行为。同时，韩刚在 2009 年 2 月 28 日至 8 月 21 日

期间的行为还构成《中华人民共和国刑法》第一百八十条第四款规定

的利用未公开信息交易罪。经广东省深圳市福田区人民法院公开开庭

审理，韩刚犯利用未公开信息交易罪，被依法判处有期徒刑一年，并

处罚金 310,000 元；赃款 303,274.46 元予以没收。中国证监会依据

《基金法》第九十七条的规定，取消韩刚的基金从业资格。 

韩刚案是首例涉嫌违反《中华人民共和国刑法》中规定的“ 利

用未公开信息交易罪”，被移送公安机关追究刑事责任的案件。 

2、涂强案 

涂强，男，1969 年 12 月出生，原景顺长城基金管理有限公司（以

下简称景顺长城）景系列开放式证券投资基金（包含优选股票基金、

动力平衡基金、货币市场基金）、景顺长城鼎益股票型证券投资基金

（以下简称鼎益基金）基金经理。 

2006 年 9 月 18 日涂强担任景顺长城景系列开放式基金的基金

经理（2009 年 3 月 11 日任景顺长城鼎益股票型证券投资基金的基金

经理）起至涂强违法行为的发现时间 2009 年 8 月 20 日，涂强等人通

过网络下单的方式，共同操作涂强亲属赵某、王某开立的两个同名证

券账户从事股票交易，先于或与涂强管理的动力平衡基金等基金同步

买入相关个股，先于或与动力平衡基金等基金同步卖出相关个股，涉

及浦发银行等 23 支股票，为赵某、王某账户非法获利 379,464.40 元。      



2010 年 7 月 29 日，中国证券监督管理委员会依据《证券投资

基金法》第九十七条及《证券法》第一百九十九条规定，作出处罚决

定：取消涂强的基金从业资格；没收涂强违法所得 379,464.40 元，

并处以 200 万元罚款。 

3、刘海案 

刘海，男，1978 年 7 月出生，原长城基金管理有限公司（以下

简称长城基金）长城稳健增利债券型证券投资基金基金经理。 

2008 年 8 月 27 日刘海担任长城稳健增利债券型证券投资基金

（以下简称债券基金）的基金经理起至刘海违法行为的发现时间2009

年 8 月 21 日，刘海通过电话下单等方式，操作妻子黄某于国泰君安

证券深圳蔡屋围金华街营业部开立的同名证券账户从事股票交易，先

于刘海管理的债券基金买入并卖出相关个股，涉及鞍钢股份等 3 支股

票，为黄某账户非法获利 134,683.57 元。 

2010 年 7 月 29 日，中国证券监督管理委员会依据《证券投资

基金法》第九十七条及《证券法》第一百九十九条规定，作出处罚决

定：取消涂强的基金从业资格；没收刘海违法所得 134,683.57 元，

并处以 50 万元罚款。 

4、张野案 

张野，男，1962 年 11 月出生，融通基金管理有限公司（以下

简称融通公司）原基金经理。 



2007 年至 2009 年 2 月，张野利用任职融通公司基金经理职务

上的便利，在参加融通公司投资决策委员会会议、基金晨会、投研例

会、研究月度会、外部券商推介会及与融通公司基金经理、研究员交

流的过程中，获取了融通公司旗下基金投资及推荐相关个股的非公开

信息，通过网络下单的方式，为朱小民操作朱小民实际控制的红塔证

券北京板井路营业部“周蔷”账户从事股票交易，先于张野管理的融

通巨潮 100 指数基金等融通公司基金买入并卖出或先于融通公司有

关基金卖出相关个股，为“周蔷”账户实现盈利 9,398,362 元，收取

朱小民感谢费 200 万元。 

2006 年 12 月至 2007 年 7 月，张野通过网络下单方式，操作其

妻孙某的同名股票账户进行交易，为该账户盈利 2,294,791.90 元。  

2009 年 6 月 18 日，中国证券监督管理委员会依据《证券投资

基金法》第九十七条及《证券法》第一百九十九条规定，作出处罚决

定：取消张野的基金从业资格；没收张野违法所得 2,294,791.90 元

并处以 400 万元罚款。 

 

韩刚获刑一年 成基金业老鼠仓领刑第一人  

2011 年 05 月 23 日 02:42 来源： 上海证券报  

  日前，深圳证监局向辖区内各基金管理公司下发《关于汲取教训，

加强守法诚信教育的通知》。通知要求各基金管理公司应加强内控管



理，完善自我约束机制，形成良好的合规文化，从源头上防控“老鼠

仓”等违法违规行为。  

  近期，深圳市福田区人民法院对基金经理韩刚涉嫌利用未公开信

息交易案作出公开判决，判处韩刚有期徒刑一年，没收其违法所得并

处罚金 31 万元。该案成为我国第一起基金从业人员因利用未公开信

息违规交易被追究刑事责任的案件。  

  首例案件的警示和教育意义不容忽视  

  “韩刚适用的是刑法第 180 条第四款：利用未公开信息交易罪。”

广东德纳律师事务所律师胡挺指出，该条款规定：金融机构的从业人

员利用因职务便利获取的内幕信息以外的其他未公开的信息，违反规

定，从事与该信息相关的交易活动，情节严重的，处五年以下有期徒

刑或者拘役，并处或者单处违法所得一倍以上五倍以下罚金；情节特

别严重的，处五年以上十年以下有期徒刑，并处违法所得一倍以上五

倍以下罚金。  

  “该案件作为首例基金经理违反规定从事相关交易活动获刑案

件，其警示和教育意义不容忽视。”胡挺表示。  

韩刚虽然是第一例因利用未公开信息获刑的基金经理，但并不是第一

位从事此类违法交易的基金经理。此前，证监会曾查处了基金经理王

黎敏、基金经理助理唐建利用职务便利和未公开的基金投资信息，通

过其所控制的证券账户为私人利益买卖相同股票获利的行为，认定王



黎敏、唐建为市场禁入者，给予取消基金从业资格，没收违法所得，

并处罚款的处罚。  

  道德风险难控是形成“老鼠仓”主因  

  基金行业“老鼠仓”的不断出现，主要在于基金行业的道德风险

较难控制。一般而言，影响基金资产安全的有两类风险：一是市场风

险，二是道德风险。市场风险主要来自基金经理的专业素质、投资理

念、市场经验，此类风险会随着资本市场进一步发展逐步解决。  

  而道德风险起于基金经理的道德修养，因道德修养不够而从事违

规交易的行为，无疑将基金经理引向了违法境地。对于此类风险，基

金持有人最为深恶痛绝，亦最可能动摇行业信赖基础，同时也难以控

制。  

  事实上，监管部门早已对此类现象给予了足够重视。  

早在 2009 年 7 月，深圳证监局曾下发《关于告诫证券、期货、基

金从业人员进一步增强守法观念的通知》（以下简称通知）。为警示

从业人员，《通知》列举了中国证监会查处的一系列违法违规案件，

要求各证券、基金、期货公司及其全体从业人员要提高职业道德修养，

加强自我约束，以已被查处的案例为戒，深刻认识从业人员职务违法

犯罪行为的危害性和严重后果，坚决防止利益输送行为和背信行为，

切实保护投资者合法权益，维护行业形象。同年 8 月，深圳证监局在

辖区开展了针对基金从业人员利用未公开信息违规交易行为的现场

检查，检查中发现韩刚、涂强、刘海等三名基金经理涉嫌违法行为，



并进行了立案稽查。2010 年 7 月，中国证监会对涂强、刘海作出了

取消基金从业资格、没收违法所得并处以罚款的行政处罚，同时还采

取了市场禁入措施，而韩刚则因情节严重被移送公安机关，最终获刑。  

  惩教结合 综合治理  

  鉴于以上三名基金经理已依法受到严惩，深圳证监局再次告诫全

体基金从业人员，应引以为戒，严防危害基金财产安全的道德风险，

落实尚福林关于“三条底线”的指示精神。  

  近几年，监管部门在打击从业人员“老鼠仓”方面采取了“惩教

结合、综合治理”的思路。“惩教结合”，一方面通过严厉查处违法

违规行为，使违法者为自己的行为付出代价；另一方面，更为重要的

是教育广大从业人员引以为戒，汲取教训，诚信守法，勤勉尽责，切

勿重蹈覆辙。“综合治理”，体现在不仅多次下发通知，劝导从业人

员提高认识，诚信为本；而且从源头入手，要求各基金公司切实负起

内控管理职责，组织学习、建章立制，以从源头上减少从业人员违法

行为的可能性，维护行业的良好声誉和公信力，打造一支守法、专业、

勤勉的从业队伍，为基金份额持有人创造更多的价值。  



首例"老鼠仓"入刑案敲响警钟 韩刚顶风犯案受严惩 

2011-5-23 江沂 中国证券报 

  

  中国第一起基金从业人员利用未公开信息违规交易被追究刑事

责任的案件已经审定。近期深圳市福田区人民法院作出公开判决，38

岁的基金经理韩刚被判有期徒刑一年，没收其违法所得并处罚金 31

万元。 

  2009 年 8 月，深圳证监局在现场检查中发现了基金经理韩刚、

涂强、刘海涉嫌违法行为并进行立案稽查。后两者在韩刚案审结前已

被处以行政处罚和市场禁入，韩刚则因情节严重被中国证监会移送公

安机关侦办，成为首例基金经理“老鼠仓”入刑案。 

  本月中旬，深圳证监局发布《关于汲取教训，加强守法诚信教育

的通知》，要求辖区基金从业人员以违规违法者惨痛代价为戒，珍惜

从业生涯，诚信守法，以免重蹈覆辙；要求基金管理公司加强内控管

理，完善自我约束机制，形成良好的合规文化，从源头上防控“老鼠

仓”等违法违规行为发生。 

  顶风犯案受严惩 

  2009 年 8 月，深圳证监局在下发《关于告诫证券、期货、基金

从业人员进一步增强守法观念的通知》一个月后，针对基金从业人员

利用未公开信息违规交易行为进行了一次现场检查，韩刚、涂强、刘



海三名基金经理被立案稽查。此举在基金业引起震动，市场亦对此次

监管部门重手整治“老鼠仓”予以高度关注。 

  2010 年 7 月，中国证监会对涂强、刘海作出取消基金从业资格、

没收违法所得并处以罚款的行政处罚，同时还采取了市场禁入措施，

而韩刚因情节严重最终获刑。 

  在 2009 年 2 月 28 日实施的《中华人民共和国刑法修正案（七）》

首次规定，证券公司、期货经纪公司、基金管理公司等金融机构的从

业人员，利用因职务便利获取内幕信息以外的其他未公开的信息，违

反规定从事与该信息相关的证券、期货交易活动，或者明示、暗示他

人从事相关交易活动的，依照内幕交易犯罪的规定处罚，情节严重的，

处五年以下有期徒刑或者拘役，并处罚金。 

  法律界人士认为，违法交易发生时间是否在 2009 年 2 月 28 日之

后是决定处罚的一个关键因素。在 2009 年 2 月 28 日后，韩刚仍存在

多次违规交易行为，获利较大，无论从时间、金额还是情节严重度上

都应严惩。 

  越线即丧失职业生命 

  韩刚在案发前担任基金经理的时间并不很长，因利用未公开信息

违规交易而获刑，职业生涯就此告终。 

  事实上，当前中国基金经理整体上年龄不大，从业经历不长。深

圳证监局局长张云东认为，这一群体因市场经验不足而给基金持有人



带来市场风险可以理解，但若因自身道德问题损害持有人利益，破坏

市场秩序、市场文化，那就绝不能原谅。 

  近年来，中国证监会一直高度重视打击不法交易、利益输送等行

为。2008 年上半年，证监会查处了王黎敏、唐建利用职务便利和未

公开的基金投资信息，通过其所控制的证券账户为私人利益买卖相同

股票获利的行为。2009 年对基金经理张野“老鼠仓”行为及时进行

了查处。 

  深圳证监局在《关于汲取教训，加强守法诚信教育的通知》中强

调，将一如既往地落实尚福林主席关于“三条底线”的指示精神，对

“老鼠仓”、非公平交易、利益输送等违规行为绝不姑息。 

  深圳证监局要求，辖区基金公司加强对从业人员的法制教育和合

规培训，全体从业人员应签署合规承诺书；各家公司要建立长效机制，

切实防控可能触犯“三条底线”、内幕交易的行为，加强利益冲突的

行为管理。 

  监管将更趋严厉 

  分析人士表示，从海外资本市场情况看，资产管理机构从业人员

利用未公开信息买卖股票牟利是个顽疾，但在一定程度上，可以通过

严格的制度设计、持续的监管以及基金公司严密的内控制度尽力规避

其道德风险。海外成熟市场经过多年发展，已经逐步建立起对内幕交

易监控、侦查、定罪等一套打击体系。 



  分析人士认为，随着《刑法修正案（七）》的颁布，对利用未公

开信息交易牟利的刑罚更趋严厉。有律师认为，韩刚不会是最后一个

受到惩处的，以后对此类案件的司法打击力度将日益增强，“违法所

得超过 15 万元可能都要移送”。同时，证券监管部门将对“老鼠仓”

行为持之以恒地从严监管。对于首例“老鼠仓”获刑案件，广大从业

人员更应闻者足戒，珍惜职业生命，真正从源头上避免悲剧的发生。 



 

基金经理“老鼠仓”刑事第一案宣判 

2011 年 05 月 23 日 01:55  来源：证券时报  作者：杨磊 

证券时报记者 杨磊 

  近期，深圳市福田区人民法院对韩刚涉嫌利用未公开信息交易案

作出公开判决，判处韩刚有期徒刑一年，没收其违法所得并处罚金

31 万元。该案成为我国第一起基金从业人员因利用未公开信息违规

交易被追究刑事责任的案件。 

  证券时报记者获悉，深圳证监局近日已向辖区基金公司发出通

知，要求汲取教训，加强基金业守法诚信教育，完善自我约束机制，

从源头上防控“老鼠仓”等违法违规行为。一是提高认识。各基金公

司要进一步加强对从业人员的法制教育和合规培训，深刻领会《基金

法》所规定的基金从业人员不得从事损害基金财产和持有人利益的证

券交易及其他活动的立法精神。二是组织学习。各基金公司近期应组

织全体从业人员认真学习《证券法》、《刑法》等相关法律法规，讲

教训，谈认识，并形成相关学习记录。三是建章立制。各基金公司要

建立长效机制，切实防控任何可能触犯“三条底线”、内幕交易的行

为，加强利益冲突行为管理。 

深圳证监局曾于 2009 年 7 月发布《关于告诫证券、期货、基金从业

人员进一步增强守法观念的通知》，并在 8 月对辖区基金公司开展了

针对基金从业人员利用未公开信息违规交易行为的现场检查，对检查

中发现的韩刚、涂强、刘海等 3 名基金经理涉嫌违法行为进行了立案



稽查。2010 年 7 月，中国证监会对涂强、刘海作出了取消基金从业

资格、没收违法所得并处以罚款的行政处罚，同时还采取市场禁入措

施；鉴于韩刚案情节严重、涉嫌犯罪，中国证监会将该案移送公安机

关侦办。 

  据悉，为严防基金从业道德风险，落实中国证监会主席尚福林关

于“三条底线”的指示精神，深圳证监局将对基金业“老鼠仓”、非

公平交易、利益输送等违规行为持续加强监管。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

证监会严惩融通基金张野“老鼠仓”行为 

朱宝琛,侯捷宁 证券日报 

     日前，中国证监会已依法调查、审理完毕融通基金管理有限公司

（以下简称融通基金）原基金经理张野违法违规一案。证监会决定，

取消张野的基金从业资格，没收其违法所得 2294791.90 元，并处

4000000 元罚款，同时对其实施终身市场禁入。目前，行政处罚决定、

市场禁入决定已作出，正在按程序办理送达手续。而对其原先所在的



融通基金，则责令进行为期六个月的整改，整改期间，对其新业务进

行了限制。 

 

  据悉，中国证监会于 2009 年 4 月对张野立案调查。调查发现，

2007 年起至 2009 年 2 月，张野在担任融通基金的基金经理期间，利

用职务便利获取融通基金的基金投资与研究信息，并操作他人控制的

“周蔷”账户，采取先于融通基金旗下的有关基金买入或卖出同一股

票的交易方式为他人牟取利益，其个人从中获取好处。此外，2006

年 12 月至 2007 年 7 月期间，张野还通过网络下单方式，操作其配偶

的同名账户交易了广宇发展等多支股票，获取不当利益。 

 

  调查认定，张野利用其基金经理身份，操作“周蔷”账户从事证

券交易的行为违反了《证券投资基金法》第十八条关于禁止从事损害

基金财产和基金份额持有人利益的证券交易及其他活动的规定，构成

了该法第九十七条所述行为。张野操作其配偶的同名账户违规买卖股

票的行为违反了《证券法》第四十三条关于禁止相关人员买卖股票的

规定，构成了该法第一百九十九条所述行为。证监会决定，取消张野

的基金从业资格，没收其违法所得 2294791.90 元，并处 4000000 元

罚款，同时对其实施终身市场禁入。 

 

  中国证监会相关部门负责人表示，张野作为一名基金经理，其上

述行为违反了相关证券、基金法律法规，违背了从业人员的诚信义务，



破坏了公开、公平、公正的市场原则，侵害了基金持有人的合法权益，

不仅对其个人前途造成严重打击，同时对行业声誉、公司形象也带来

负面影响。 

 

  据悉，张野案是中国证监会继 2008 年 4 月对唐建案、王黎敏案

做出处罚后，立案查处的又一起基金从业人员违规买卖股票案件。 

 

  “对‘老鼠仓’的查处绝不手软。”负责人强调，作为监管部门，

对“老鼠仓”涉嫌利益输送损害投资者利益的这种行为的态度是坚决

的，发现一起查处一起绝不姑息。今后还将一如既往地加强监督，同

时也将对涉嫌利益内幕交易加大监管力度。 

 

  负责人同时表示，上次“老鼠仓”事件过后，证监会在推动立法

方面从法律角度推动查处“老鼠仓”行为做了很大努力。今年发布的

相关指导意见，对相关人员管理等方面做出了更严格的规定，但制度

的完善是没有止境的，下一步，证监会将对法律法规进行修改，进一

步完善这方面的制度。 

 

  与此同时，证监会再次提醒基金经理及广大从业人员，要依法从

业，严格自律，共同促进行业健康稳定发展。 

 

  负责人表示，专业的投资水平和良好的职业道德是基金业生存的



根本。只有不断提高投资水平，全力维护基金持有人利益，基金业才

能得到发展，并为证券市场的发展起到积极作用。  

 


