
警惕代客操盘背后的“罗生门”

证券时报记者 姚波

金融机构代客理财明令禁止，

许多投资者也不是完全不明白将账

户密码交出的风险， 却往往在高额

利益回报的诱惑面前， 忽视了背后

的风险。

天下没有免费的午餐，将账号提

供给相应理财机构，直接收到账户和

密码的是代客理财公司的员工，这又

成为公司的借口以逃避责任。 许多公

司也会在合同中标识，员工代客理财

引起的亏损拒不负责。

其中究竟是公司指示，还是个人

行为，最终往往成为“罗生门” 。 实际

上，从提供合法投资顾问到违规的代

客理财，往往只有一步之遥。 虽然在

不少贵金属投资公司网站上，都有挂

出《维护客户利益倡导行业规范》等

文章表示，“建议投资者千万不要听

信投资公司业务人员的虚假宣传、盲

目加入。 各大投资公司也要加强对客

户的培训，杜绝代客理财，恶意刷单

等丑恶行为” 。 而且合同中也往往明

示禁止代客操盘。 但是在贵金属公司

以高收益招揽客户，且违规代客操盘

案例多发的背景下，很难做到“清者

自清” ，行业亟待规范。

从已经发生数起代客理财违规

事件的处理看，最后公司往往以“员

工行为” 塞责，最后表明代客操盘为

员工和投资人双方的私下行为，公司

以开除员工为最后处理结果。 赔偿往

往以公司在违规操作所获得的交易

佣金为限，不及客户亏损的金额。 法

律人士指出，虽然作为公司员工如属

职务行为， 公司仍然难逃法律责任，

但往往由于投资者是口头协议，难以

保存有效证据进行控诉。

代客理财，从本质上来说是缺乏

保障的一种私下协议。 许多投资人之

所以心甘情愿承担如此高的风险，往

往是尝到甜头之后不自觉降低了风

险意识。 实际上，如果投资人真的愿

意让信任的操盘手进行操作，可以通

过引入第三方平台托管的模式来保

障资金安全，证券类私募产品走向阳

光化就是从代客理财发展而来。 据证

券时报记者了解， 作为贵金属现货交

易，目前尚无此类私募产品问世，这与

产品交易的高杠杆以及信托对风控的

要求不无关系。不过，随着各类平台的

放开和监管的加强， 未来不排除会有

相关专户产品问世。

从杜绝此类投资问题发生来看，

应当双管齐下：一方面，对高杠杆类投

资交易加大监管力度， 除了明令禁止

代客操盘外，还应当用重罚的制度，让

想利用私下协议钻空子的公司不敢轻

易违规；另一方面，也应当加大投资者

教育， 明确树立收益和风险成正比的

正确投资理念， 不能轻易将投资账号

交给他人操作。否则，引起的纠纷常常

难以得到有效解决。
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刑事案件之取保候审

肖飒

卜某是一家上市公司的市场部总

监，与秘书王某发生婚外情，原配张某

诉至法院要求追究其重婚罪。 法院审

理过程中， 卜某的辩护律师提出取保

候审申请，由卜某父亲作为保证人，法

院予以批准。

后张某到法院举报卜某准备离开

居住城市，带王某私奔。法院查实卜某

确有出逃行为，决定将卜某再次收押。

本案涉及刑事案件的取保候审的

条件、 保证人的条件及在实务中的操

作等问题。

首先，取保候审的法律渊源。取保

候审的渊源来自 《中华人民共和国刑

事诉讼法》第六十五条之规定，是指人

民法院、人民检察院、公安机关责令符

合条件的犯罪嫌疑人、 被告人提供保

证人或交纳保证金， 保证随传随到参

与刑事诉讼的强制措施。

其次，取保候审的条件：（一）可能

判处管制、拘役或者独立适用附加刑；

（二） 可能判处有期徒刑以上刑罚，采

取取保候审不致发生社会危险性的；

（三）患有严重疾病、生活不能自理，怀

孕或者正在哺乳自己婴儿的妇女，采

取取保候审不致发生社会危险性的；

（四）羁押期限届满，案件尚未办结，需

要采取取保候审的。

再次，保证人的条件及其他：（一）

与本案无牵连；（二） 有能力履行保证

义务；（三）享有政治权利，人身自由未

受到限制；（四）有固定的住所和收入。

被告人被取保候审期间， 保证人不愿

继续履行保证义务或丧失履行保证义

务能力的， 人民法院应当在收到保证

人的申请或者公安机关的书面通知后

三日内， 责令被告人重新提出保证人

或者交纳保证金，或者变更强制措施，

并通知公安机关。

最后，被取保候审人的义务。被取

保候审的犯罪嫌疑人、 被告人应当遵

守以下规定：（一） 未经执行机关批准

不得离开所居住的市、县；（二）住址、

工作单位和联系方式发生变动的，在

24

小时以内向执行机关报告；（三）在

传讯的时候及时到案；（四） 不得以任

何形式干扰证人作证；（五）不得毁灭、

伪造证据或者串供。

人民法院、 人民检察院和公安机

关可以根据案件情况， 责令被取保候

审的犯罪嫌疑人、 被告人遵守以下一

项或者多项规定：（一） 不得进入特定

的场所；（二） 不得与特定的人员会见

或者通信；（三）不得从事特定的活动；

（四）将护照等出入境证件、驾驶证件

交执行机关保存。

（作者单位：北京市大成律师事务所）
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4月暂新增一家受处分公司

证券时报记者 刘雯亮

根据深交所、上交所网站显示，

2014

年以来，两市共有

14

家公司受

到交易所处分。 其中，

1

月份

6

家公

司、

2

月份

3

家公司、

3

月份

4

家公

司，

4

月暂新增

1

家公司，即东晶电

子受处分。

截至目前， 沪市有

6

家公司受

处分。其中，桐昆股份、康缘药业、大

有能源、鹏博士、大杨创世为

1

月受

罚，

3

月新增成城股份受罚。 与大有

能源类似的是， 成城股份亦收到双

料处分，即公开谴责和通报批评。

深市有

8

家公司受处分。 其中，

湘鄂情为

1

月受罚公司。

*ST

传媒、

亚夏汽车、 世纪游轮为

2

月新增受

罚公司， 且

*ST

传媒亦收到双料处

分。 鲁丰环保、彩虹精化、金谷源为

3

月新增受罚公司。

例如，经深交所查明，西宁城市

投资管理有限公司（以下简称“西宁

城投”）存在以下违规行为：

2014

年

1

月

3

日， 西宁城投通过深交所交

易系统减持鲁丰环保股票

3200

万

股，占鲁丰环保总股本的

6.91%

。 西

宁城投在卖出鲁丰环保的股份达到

5%

时，未按照《上市公司收购管理

办法》 的规定及时向深交所提交书

面报告并披露权益变动报告书，在

履行报告和信息披露义务前也未停

止卖出鲁丰环保股票。

深交所认为 ， 西宁城投的上

述行为违 反了 《股 票 上 市 规 则

（

2012

年修订）》第

1 . 4

条、第

2 . 3

条、第

11 . 8 . 1

条的规定。 鉴于此 ，

深交所决定对西宁城投给予通报

批评的处分。

从处分类型看，今年以来新增

4

家公司受到两大交易所公开谴责，

即沪市的大有能源、成城股份（现名

ST

成城） 和深市的

*ST

传媒、 金谷

源，其他公司均为交易所通报批评。

2011

年

11

月

28

日， 深交所发

布 《创业板退市制度意见征求稿》，

在原有的创业板退市标准体系上，

新增“在最近

36

个月内累计受到交

易所公开谴责三次”条件。

2012

年

5

月

1

日开始实施的创业板退市制度

中再次重申了上述条件。 同样，中小

板退市制度沿用这一退市标准，但

不适用于主板上市公司。

很明显， 创业板退市制度推出

后，继振东制药之后，万福生科成为

第二家受到公开谴责的创业板公

司，而且是在最近

36

个月内累计受

到两次公开谴责。 自中小板退市制

度出台，宏磊股份受罚后，兴民钢圈

成为第二家受到交易所公开谴责的

中小板公司。

现身说法
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代客操盘跨越雷池 白银投资巨亏

证券时报记者 姚波

当投资者面对一夜暴富的白银现

货投资宣传心动之时， 却不知高收益

诱惑的背后可能暗藏陷阱。

近日， 有白银投资者向证券时报

记者反映， 天津某贵金属经营有限公

司员工代客操盘，造成客户严重亏损，

公司对投资人的赔偿至今没有给出明

确解决办法。

在认证的微博上， 该公司签名显

示：“巨鳄操盘术之如何在一夜之间把

5

万变成

10

万、

10

万变成

20

万、把

100

万变成

200

万，从而改变人生。”在

高额收益的诱惑面前， 不少客户将账

户交由贵金属公司员工代为操盘，结

果不但没有产生资金一夜翻番的奇

迹，反而出现大额亏损。

“即使有全权委托的协议，代客理

财也是明令禁止， 造成的损失应由责

任主体做出相应赔偿。”河北功成律师

事务所薛洪增律师向记者表示。

“大牌” 分析师

代客操盘致亏损

2013

年下半年，张姐（化名）决定

投资现货白银。 她在天津一家贵金属

经营有限公司的网站自行开设账户，

并将合同填写好邮寄给公司。随后，她

向设立的交易账户中打入

50

万元，

“当时由我一个朋友介绍，就在网上开

了户， 合同也是通过邮寄来签字又邮

寄回去，并没有去实际考察过公司。 ”

张姐表示。

网站显示，该公司专注于贵金属领

域的专业服务企业，致力于贵金属的黄

金、白银现货及现货延期交收交易的电

子交易平台，并提供贵金属衍生品的相

关业务服务。公司系天津贵金属交易所

综合会员单位，记者查证属实。

张姐表示， 由于自己不懂白银投

资， 将账户和密码交给了一业务员代

为操作，随后几天亏损

2

万多。张姐表

示不做了，但公司表示，可以将账户交

给高薪聘请的大牌分析师代为操作。

出于信任， 张姐开始跟随一位陈姓分

析师学习。陈让张姐将账户转交给他，

由其进行诊断。

同样， 在没有事先告诉张姐情况

下，陈私下操作，并告诉她亏损

10

万

元。 张姐表示不愿意再由其进行操

作，但陈表示可以通过操作弥补损失，

赚

2

至

3

倍。再次出于信任，张姐任由

其操作。 随后几天，张姐再次亏损

10

万元。“我发现资金亏损

20

万元了，才

把密码改掉。 ”张姐表示，她自己向公

司反映情况。虽然公司态度挺好，并说

有可能有赔偿解决方案， 但截至发稿

前尚无实际措施。

证券时报记者发现，在白银现货投

资者中，此类投诉并非独例，贵金属操

作存在大量代客理财等不规范行为。

2013

年

3

月， 湖北武汉一位投资者也

是通过类似操作手法，在跟随公司市场

总监进行学习， 并在获得一定盈利后，

将操作的账户密码告诉给公司代表。随

后，公司代表进行自主操作，在赚取数

十万元后没有锁定收益，随后操作上千

次直至账户出现大额亏损。

2012

年

8

月，深圳一投资人受到

高额利润诱惑， 采用贵金属公司代为

操盘的方法由公司员工进行操作，最

后员工进行大量自主操作， 账户存在

大量操盘记录，

10

万元亏损只剩下

1.5

万元，公司最后以公司员工“自主

行为”为由开除员工。 日前，“

3

·

15

”晚

会曝光了现货白银投资行业存在的违

规代客理财问题， 部分平台后台操作

行情，违规代客理财，通过频繁“刷单”

增加交易手续费等各项费用， 操作手

法如出一辙。

高杠杆诱惑

跨越法律雷池

作为一种灰色的理财方式，违规

代客理财实际上在期货、证券市场也

有存在， 但由于贵金属缺乏直接监

管，这种灰色交易下可能的风险容易

被放大，许多贵金属公司也从这种灰

色地带中牟利。

“代客理财不可避免诱发道德风

险。 ”一贵金属投资业内人士向记者

表示。 据了解， 白银现货的手续费

高，且为保证金交易，存在高杠杆，手

续费用被杠杆直接放大。 如以万五费

率计算，加上

12

倍杠杆，最终

1

万元

交易的费用高达

60

元。 代客理财没

有明晰的法律责任，手续费又是直接

返回给操作公司， 就会诱使频繁操

作。 记者以投资者身份咨询公司后，

一周内数十次接收到公司提醒，目前

属于白银投资的“好时机”，多次邀请

记者开户体验投资，投资机构背后利

益驱动明显。

实际上，在高杠杆下，许多投资

者也受到诱惑，口头上接受代客理财

承诺， 但并没有意识到将账户交出，

意味着许多法律责任发生变更。 一旦

出现纠纷，也很难取证。

薛洪增律师向证券时报记者表

示，代客理财存在几种情况：一是代

客理财的机构不具有相关资质，实质

为涉嫌诈骗，或超出允许范围违规代

为操作，给投资者造成的损失均由理

财机构承担；另一种情况是产生了所

谓的“全权委托”，即理财机构拥有合

法资质，通常也提供投资建议。 事先

双方存在明确协议， 客户将账户、密

码交给理财机构，但这种做法也是法

律禁止的。

薛洪增律师表示， 在这种理财方

式不合法的前提下，如果客户将账户、

密码交给理财机构，且没有明确授权。

一旦理财公司替人恶意操作， 产生损

失应当由理财公司赔偿。不过，客户也

存在过错，需要承担一定责任。

据了解， 目前法律允许的仅为向

客户提供投资建议， 如推荐买入何种

股票等， 但实际操作需由客户自己做

出决策。如果越过雷池，客户将密码交

出而公司员工代为操作，一旦亏损，则

会出现相应的法律纠纷。 加之获得账

户授权的公司业务员并无风控措施，

如常见的亏损

20%

强制平仓等，从而

导致客户亏损额巨大。

数据来源：上交所、深交所网站 刘雯亮/制表 张常春/制图
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当投资者面对一夜暴富的白银现货

投资宣传心动之时

，

却不知高收益诱惑的

背后可能暗藏陷阱

。


