
●2006

年
9

月
，

证监会基金部
曾提醒上投摩根

，

希望能进一步完善
对基金经理的权限管理

。

●2006

年
10

月
，

上海证券交
易所对唐建的投资行为给予电话
提醒

。

●2006

年
12

月
，

在上投摩根的
一次投资决策委员会的例会上

，

唐建
的投资风格遭到严肃批评

。

●2007

年
4

月
16

日
，

本报首次
不点名报道唐建事件

。

●2007

年
4

月
17

日
， 《

第一财
经日报

》

名为
《

上投摩根一基金经理
涉嫌

“

老鼠仓
”》

文章见报
。

此后
，

各路媒体追踪报道
。

●2007

年
5

月
16

日
，

证监会相
关部门完成了对该事件的初步调查

，

并已移交至稽查部门
。

●2007

年
5

月
17

日
，

上投摩根
基金公司称已辞退唐建

。

●2008

年
4

月
，

中国证监会公
布处罚决定

，

取消唐建的基金从业资
格

，

没收其违法所得并处罚款
50

万
元

，

对唐建实施终身市场禁入
。

久以来
，

只要一提到
“

监管
”，

似乎就只与主管部门有关
。

但是近年来
，

一股力量正在
迅速发展壮大

：

从发现线索
、

展开调查到舆论监督
，

这股
势力无所不在

———

这就是随着资本市场
一起成长的专业媒体

。

今年
4

月
7

日本报一篇报道
，

质疑
融通基金公司涉嫌内幕交易

。

报道见报
之初

，

市场人士莫不惊诧
，

难以相信单凭
记者竟然可以发现这么细微的线索

，

甚
至怀疑是有

“

线人
”

报料
。

而就在市场还
在惊诧之时

，

证监会已迅速行动
，

10

分
钟之内便布置核查

，

在启动调查的
1

小
时内调查人员到达调查现场

。

一周后
，

证
监会正式立案调查

。

一个月后
，

初步调查
结果公布于世

。

媒体的发现与监管的执
行配合得干净利落

。

媒体不仅是
“

线人
”，

有时还是
“

刀斧
手

”。

2007

年著名的
“

转债门事件
”，

媒体
连篇累牍的报道让基金公司意识到

，

但
有

“

行差踏错
”

除了要受到监管层的严厉
惩处外

，

更要面对公众
，“

上下夹攻
”，

越
雷池的代价越来越大

。

媒体更是法规之外的无形约束力
。

2007

年
，

面对全行业的疯狂扩张
，

监管
层竭尽监管之全力也遏制不了基金公司
扩张规模的冲动

，“

上有政策下有对策
”

的游戏不断上演
。

各路媒体对基金业的
“

圈钱
”

路线逐一报道
，

撕开了基金公司
的

“

合法
”

外衣
。

虽然基金公司总有
“

犯规
”

谋利的冲
动

，

但反过来
，

也有很多时候
，

法规滞后
、

法规空白也成为行业发展的障碍
。

这样的
时候

，

以市场为立足点的记者则更有机会
倾听甚至代为表达基金业的呼声

：

大如
《

基金法
》

出台前的大讨论和如今
《

基金
法

》

修订的谏言
，

小至如货币市场基金
、

基
金估值方法的法规完善

，

媒体为市场所有
参与者搭建了自由表述的平台

。

为谏言传声
，

向纳言者进言
；

让违规
者却步

，

让守法者坚定
。

伴随基金业十年
发展

，

一批有着专业素养的媒体已经形
成

，

扎根在市场的各个角落
，

与监管层并
肩

，

为业者鼓与呼
，

为市场护航
。

合力揪出
“

老鼠仓
”

第一案
证券时报记者

荣 篱

2007

年

4

月

16

日，我写的《监管

层重拳出击整肃基金业 严查基金经理

老鼠仓》见报了。 在十多年的财经新闻

报道中，这不是第一篇批评报道，也不

是第一次捅马蜂窝， 但确实没想到，这

一篇含蓄得没有指名道姓的报道竟然

惹出了中国基金业“老鼠仓”第一案来。

这篇文章未点名的报道了某基金

公司对旗下一基金经理暂停投资权限，

并对其进行调查，相关资料包括电话录

音等都已上报监管部门。 没想到，文章

见报当天，无论媒体还是基金界的朋友

都象开了锅，不断有电话来询问：是哪

家公司？当事人是谁？信息来源是哪里？

4

月

17

日， 也就是我的报道见报

的第二天，一篇名为《上投摩根一基金

经理涉嫌“老鼠仓”》的文章在另一家媒

体上刊出。 如今回想，这篇针对性极强

的报道，是这个所谓的“老鼠仓”第一案

极为重要的推动力。因为文章直指具体

到公司和个人，事件立刻从仅仅是猜测

发展到极具实打实的指控。暴风中心开

始转移到其他媒体和上投摩根基金公

司。

18

日，上投摩根公司发布声明称，

“未接到关于唐建的任何举报， 对媒体

的不实报道， 我公司将保留法律追诉

权。 ”与此同时，公司还发函给这家媒

体，要求公开道歉。 媒体与基金公司针

锋相对已成水火。

就在基金公司大打口水仗、 是非

莫辨之时，有媒体突然报道称证监会已

掌握部分证据。紧接着，又有报道称，上

投摩根老鼠仓事件已进入调查程序。其

实，在这个时候，关于唐建事件有各种

版本的传言，比如，监管层是何时介入

的、事件导火索为何等等，即便是参与

报道的媒体都难以还原真相。 不过，令

媒体颇为放心的是，监管层介入调查已

成为事实，终有真相大白的时候。

5

月

16

日， 国内最具权威的媒体

《财经》杂志对“唐建事件”进行了结论性

的报道，称“上投摩根基金经理唐建老鼠

仓行为已被中国证监会查实”，并详细报

道唐建利用职务之便进行的非法交易，

包括具体股票、账户和获利情况。

与此同时，上投摩根基金公司发布

公告称， 对唐建的问题作了进一步查

证，发现唐建涉嫌利用掌握的信息进行

违规投资活动，免去唐建基金经理及其

他一切职务，并予以辞退。至此，唐建事

件尘埃落定。

一年后， 唐建的行政处罚结果公

布，终身禁入市场。

戏剧性的是，就在“老鼠仓第一案”

后的两年，类似的情节又上演。 本报记

者一篇根据公开信息进行的报道，引出

了沸沸扬扬的“融通基金”事件，监管部

门立案调查，一个月之内便查实并公布

真相。

如今，当两起案件都尘埃落定后，

再次重新梳理整个事件时不难发现，媒

体和监管层两股力量拧合在一起，最

终揪出了“老鼠”。 媒体连篇累牍的报

道将监管层的 “明查暗访” 推到了前

台，加速了事件的进程。

指数基金盼豁免

2006

年
11

月
10

日
，

中国工商银
行被引入了上证
20

指数
、

上证
180

指数
、

中证
100

指
数和小康指数等

5

大成分股指数
。

而
多只跟踪上述指数

的指数基金均在工商银行托管
，

依现
行法规

，

它们均不能投资工商银行
，

这
势必影响指数基金的准确跟踪

，

之前
招商银行

、

中国银行的上市
，

都带来了
同样的问题

。

本报一直关注此类现象
，

在工商银
行被作为各类指数的权重股时

，

再次撰
文

《

指数基金闯入投资禁地期盼关联方
股票能被豁免

》，

力陈指数基金投资与现
行

《

基金法
》

的冲突
，

寻求解决方案
。

至今
，

即使是在各方的关注之下
，

指数基金的难题仍然悬而未决
。

“上电转债事件”

警钟需长鸣

2007

年
8

月
14

日是上电转债
的最后一个交易
日

。

三家持有上电
转债的基金公司自
摆乌龙阵

，

没有在
最后交易日卖出或
实施转股

，

被上市
公司行使赎回权

，

致使基金资产受损
合计为

2200

万元
。

管理层进行了通
报

，

要求基金公司自行承担损失
，

责令
基金公司和托管银行严把内控关

。

本
报对此进行了及时的跟踪

，

9

月
10

日
《“

上电转债事件
”

敲响基金管理和风
险控制警钟

》

一文刊出
，

一时间
，

市场
对基金的风险控制空前关注

，

涉事基
金公司公开致歉

，

该事件后来被称为
基金业界著名的

“

转债门
”。

然而
，“

转债门
”

事件并非基金公
司低级错误的终结

，

此后
，

类似错误仍
然出现

。

基金面临

兼并收购模糊地带

基金公司旗下
基金与基金公司控
股大股东同时持有
一只股票

，

并且合
计持股数超过了第
一大股东的持股比
例

———

这究竟是正
常的投资行为

，

还
是与控股大股东的

“

一致行动
”？

2006

年
8

月
21

日
，

本报
《

疑与大股东一致
行动基金闯入兼并收购模糊地带

》

一
文将基金面临的这一模糊地带推到公
众视野内

。

目前
，

上述问题仍处于模糊地带
，

法规的健全还有赖具体事件的推动
。

估值

老话题的新难题

当基金净值碰
上长期停牌股时

，

“

估值
”

问题进入了
普通投资者的视
野

。

本报
2008

年
7

月
21

日
《

超限持有
云天化三基金陷
流动性困境

》

一文
率先关注这一现象

。

2008

年
9

月
12

日
，

证监会发布
了

《

关于进一步规范证券投资基金估
值业务的指导意见

》，

对基金估值
“

堰
塞湖

”

进行了及时疏浚
。

然而
，

业界对
于新规仍然有着不同的理解

，

甚至疑
惑

。

本报
9

月
22

日刊发了
《

估值新政
尚有难题待解

》

一文
，

对新政可能存在
的问题一一梳理

。

业内的担心是有道
理的

，

在不到三个月内
，

业内所担心的
问题果然出现

。

可以预见
，

随着股市不断变化
，

估
值这个老话题将不断面临新难题

。

下情上达
愉快的合作

做财经

记 者 十 多

年， 跟基金

业打交道也

快十年 ，直

接采访基金

经理是最难

的 任 务 之

一。 但是这

十年中也有

少数例外 ，

2004

年关于货币市场基金的一篇报

道就是这样的一个例外。

2004

年

11

月， 第一篇提示货币

市场基金暗藏风险的报道见报，这就

是《货币市场基金“抄近道”博高收

益》。 文章内容虽然相当独家而且专

业， 但采访过程却很顺利而且愉快。

事实上，是一批货币市场基金基金经

理直接促成了整个报道，从提供新闻

线索到对记者的货币市场基金专业

知识的“速成培训”，直至成稿。

2004

年末， 货币市场基金出现

不到一年， 各基金公司不仅纷纷发

行货币市场基金， 而且都在明争暗

斗的拼收益率。 于是，货币市场基金

出现一个很奇怪的现象： 虽然产品

同质化严重， 但收益率差距却相当

大， 而收益率的高低与管理人是否

敢于打“擦边球”有关。 在这样的背

景下， 基金经理主动向记者提供了

新闻线索。 说到底，因胆子小而收益

率低的基金经理不服气， 胆子大的

“擦边球”也打得心惊胆战，希望监

管层出手统一规范。

一次很偶然的机会，有货币市场

基金基金经理向记者抱怨职业风险

越来越大，列述当下行业内盛行的一

些不规范做法。在发现记者有兴趣采

访后， 这位基金经理推荐了几位同

行，并提供电话。 接下来的采访可谓

轻松愉快，采访者与被采访者相当融

洽，基本上所有被访的基金经理都很

有“倾述欲”，根本不需要记者拐弯抹

角的“诱发式”提问。 不仅如此，由于

对货币市场基金很陌生，我经常听不

懂基金经理们的专业术语，更理解不

了他们的困惑所在。 于是，出现了很

好玩的采访场面：被采访者对记者进

行名词解释，专业知识速成培训。

就这样， 一篇反映业内对现行

法规意见建议的报道出炉。 一个多

月后，监管层发布《货币市场基金投

资、 估值和信息披露规则的征求意

见稿》，当时困扰基金经理的问题均

得到明确。 （荣 篱）

伴随基金业十年

发展， 一批有着

专业素养的媒体

已经形成， 扎根

在市场的各个角

落， 与监管层并

肩，为市场护航。

媒体
的
力量在增长

长

老鼠仓第一案始末

我们仍在关注

记者不是第一次捅马蜂

窝，但确实没想到，这一篇

含蓄得没有指名道姓的报

道竟然揪出了中国基金业

“老鼠仓”第一案来。
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