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证监会一纸5亿罚单
揭开发审委员一本万利黑幕

在宣布处罚决定之前，证监会对冯小
树的调查做了大量工作。 据证监会介绍，
中央第7巡视组对证监会开展专项巡视期
间发现，前深交所工作人员、股票发行审
核委员会兼职委员冯小树涉嫌违法买卖
股票，并将此线索向证监会进行了移交。

证监会随后展开缜密调查，在对复杂
商业架构的层层剖析，对繁复资金往来情
况的抽丝剥茧之后，证监会终于发现了深
藏背后的冯小树。

作为股票发行审核的“专家”，冯小树
一直以专业人士形象出现在公众视野。
2007年时任深交所发行审核部副总监的
冯小树，出席券商保代培训会并担任主讲
人，还专门讲解了“股票发行审核要点及
重点关注的问题”。2010年5月， 时任深交
所上市部总监的冯小树出席了浙江大学
30周年庆典。2012年， 时任深交所中小板
公司管理部副总监的冯小树，入选上市公
司行业分类专家委员会的委员。

但是中央巡视组的进驻，让其隐藏至
深的违法行为逐渐浮出水面。

去年10月，证监会专门召开全系统党
风廉政建设警示教育大会，证监会主席刘
士余也明确表示，针对证券期货监管系统
存在的监管人员及其近亲属违规买卖股
票问题，从警示教育大会召开即日起，“只
要再发现系统内工作人员及近亲属有违
规买卖股票的，发现一起，查处一起，一律
顶格处理，绝不姑息”。

■据第一财经

权力失去了监督，就存在寻租的可能。新股发行审批制下，发审委员可谓“位高权
重”，直接掌控IPO成败的生杀大权。深交所前发行审核部副总监冯小树，在证监会兼
任发审委委员期间，通过在企业上市前突击入股、企业上市后高价抛出的方式，非法
获利达2.48亿。

证监会周五通报处罚决定，冯小树以他人名义在公司上市前突击入股，上市后卖
出股票获取利益，证监会决定没收其非法所得2.48亿，顶格罚款2.51亿，并采取终身
市场禁入措施。

冯小树是何时入的股，又是入股
的哪几家公司，证监会对此并未披露
太多。

“对特殊人物的突击入股的价格
往往较低甚至白送，这本质上是权力
寻租和行贿受贿。虽然目前官方没有
披露案件细节，但是低价投机入股是
容易想见的一种做法。 他分析称，因
为披露信息不详， 没有公司案例数
据，现在还不好推论，也可能存在滚
动投资、入干股等形式，计算起来会
有差异。

再进一步，如果“突击入股”是拟
上市企业的主动“送股”会价格特别
便宜，那背后可能就需要追问，这些
企业是否存在欺诈发行的问题。过去
向监管人员行贿送礼的企业，有的是
符合上市条件，为了“保平安”而做权
钱交易；还有的是因为不符合上市条
件，为了“硬上”而为之。但是更多企
业是因为存在问题， 自身不够“硬
气”。否则，犯不着这么干。

“待证监会公布正式的处罚决定
书后，更多的细节才能看到。”黄建中
认为， 从证监会披露的信息来看，监
管层已经掌握了非常核心的证据，可
能还需要进一步调查或履行程序。

前述证券律师也表示，“突击入
股”是利益输送的灰色手段，不排除
还有其他的权钱交易。“以300万入
股、盈利2.48亿，这种情况是非常有
可能的。”该律师也认为，如果这样，
那真是堪称“一本万利”。

专项巡视发现“猫腻”

事 发

“证监会公布的信息不
多， 没有明确说明是在什么
时间段、 突击入股的什么股
票，入股数量与价格、减持价
格等关键信息也没有披露。”
前资深投行人士、 上海师范
大学副教授黄建中对记者表
示， 但是可以明确的是，“突
击入股” 是圈内惯用的利益
输送与利益绑定方式。 企业
在上市之前让有权的或有资
源的“关键人物”投机入股，
为的就是与他们形成利益共

同体，提高上市成功的概率。
他认为，证监会现在做出

的只是其职权范围内的行政
处罚，针对的是“系统内人员
违规炒股”的问题。但是接下
来还有两个问题，即是否涉及
行贿受贿之类的职务犯罪，以
及有关的上市公司是否涉嫌
欺诈发行上市或网开一面等。

前述证券律师对记者表
示，不排除监管机关后续还会
对冯小树的违法行为进一步
调查并采取措施。

2 “突击入股”是圈内惯用的方式

冯小树是股票发行领域
的“专家”，在深交所先后担
任发行审核部副总监、 上市
部总监、 公司管理部副总监
等实权要职。 作为发审委兼
职委员， 冯小树也十分“勤
奋”。记者梳理发现，仅2006
年、2007年两年期间， 冯小
树参与审核的IPO首发项目
就有30余个。

据证监会周五通报，冯

小树先后以岳母彭某嫦、配偶
之妹何某梅的名义入股拟上
市公司，并在公司上市后抛售
股票获取巨额利益，其交易金
额累计达到2.51亿元，获利金
额达2.48亿元。

“一个发审委委员涉嫌
IPO腐败，他经手的项目应该
都清查一遍。” 一位资深证券
律师表示。前述证券律师对记
者表示。

1 两年经手IPO企业30余家 3 不排除
还有其他权钱交易


