
根据当事人违法行为的事实、
性质、情节与社会危害程度，证
监会决定，对张志勇没收违法所
得502.7万元，并处以3016.18万
元的罚款。

此前，张志勇于2023年4月25
日被证监会采取市场禁入措
施。此次，证监会决定，对张志
勇采取终身的市场禁入措施。

处罚证监会日前更新披露的一则行政处
罚决定书显示，证监会对时任数知科技
董事长、法定代表人，上海诺牧投资中心
（有限合伙，以下简称上海诺牧）实际控
制人张志勇内幕交易“数知科技”行为进
行了立案调查、审理，发现张志勇作为上
市公司董事长从事内幕交易，交易金额
高达1.24亿元，情节恶劣。最终，证监会
决定对张志勇没收违法所得502.70万元，
并处以3016.18万元的罚款，并对张志勇
采取终身市场禁入措施。

张志勇辩称，该案交易方式为大宗
交易，并非二级市场竞价交易，与典型的
内幕交易存在实质性区别，不应认定为
内幕交易。

对此，证监会表示，大宗交易属于股
票交易方式之一，在大宗交易中利用内
幕信息从事内幕交易构成违法。

成交金额1.24亿元
非法获利502.70万元
经查明，2016年，数知科技公告拟收

购Blackbird Hypersonic Investments
Ltd.（以下简称BBHI）100%股权，相关
收购工作于2017年完成，因收购BBHI形
成商誉金额562767.71万元。

2020年一季度开始，受BBHI业绩
下滑影响，数知科技的经营情况开始变
差。2020年7月后，数知科技开始考虑
是否在年底对BBHI等四家全资子公司
进行商誉减值。张志勇等经过讨论认
为，如果该年三四季度经营情况有好转，
商誉减值金额可能会比较小，如果没有
好转，商誉减值金额可能会有几十亿元。

2020年10月29日，数知科技发布的
三季报显示，净利润较上年同期减少
96.66%，包括BBHI在内的子公司业绩
情况不理想。结合相关因素，预计BBHI
的经营情况将有非常大的不确定性，张
志勇开始考虑实施商誉减值。

2020年12月20日左右，张志勇前往
深交所汇报商誉减值测试结果，深交所
要求数知科技依法依规公告商誉减值事
项。

2020年12月23日，数知科技发布
《关于子公司经营业绩下滑暨存在商誉
减值风险的提示公告》，公告称四家全资
子公司2020年经营状况持续恶化，预计
2020年度将计提商誉减值约56亿元至
61亿元。

证监会认为，数知科技巨额计提商
誉减值导致公司巨额亏损事项属于《证
券法》第八十条第二款第五项规定的“公
司发生重大亏损或者重大损失”的重大
事件，在公开前属于《证券法》第五十二
条第二款规定的内幕信息。内幕信息形
成于2020年10月29日，至2020年12月
23日公开。张志勇为内幕信息知情人。

张志勇作为数知科技董事长、法定
代表人，系该案法定内幕信息知情人，并
且其积极组织推动实施商誉减值相关事
宜，知悉内幕信息。

根据行政处罚决定书，张志勇对“张
某”“上海诺牧”证券账户具有交易决策
权。张志勇与张某系夫妻关系，张志勇
为上海诺牧实际控制人，内幕信息敏感
期内，“张某”“上海诺牧”证券账户交易

“数知科技”的行为由张志勇决策，并由
其安排上海诺牧工作人员具体操作办
理。“张某”“上海诺牧”证券账户涉案资
金来源及去向均指向张志勇实际控制的
银行账户。

内幕信息敏感期内，“张某”“上海诺
牧”证券账户通过大宗交易卖出“数知科
技”1970万股，成交金额1.24亿元，违法
所得为502.7万元。

证监会认为，张志勇的上述行为违
反了《证券法》第五十条、第五十三条第
一款的规定，构成《证券法》第一百九十
一条第一款所述内幕交易行为。

在大宗交易中
从事内幕交易构成违法
在听证过程中，张志勇提出多项申

辩意见，请求免于处罚。

当事人认为，其股份减持是在券商
质押还款及归还上市公司占款压力下被
动进行，减持股份所得资金也确实用于
上述还款，具有正当理由，可以构成内幕
交易违法阻却事由；其股份减持行为不
符合内幕交易的典型特征，不具有异常
性；该案交易方式为大宗交易，并非二级
市场竞价交易，与典型的内幕交易存在
实质性区别，不应认定为内幕交易；本次
量罚明显畸重，不符合过罚相当原则和
行政处罚目的。

经复核，证监会对当事人上述申辩
意见不予采纳。

证监会认为，张志勇提出的抗辩理
由不构成违法阻却事由。张志勇所谓

“减持行为是在券商质押还款及归还上
市公司占款压力下被动进行，减持所得
资金也确实用于上述还款”的说法，系其
关于内幕交易动机的辩解，不属于“正当
理由”。张志勇作为上市公司董事长，在
知悉内幕信息的情况下，应当遵守在信
息公开前不得买卖涉案股票的规定。即
使其减持是为了还款，亦应在上市公司
公告相关事项后再减持。张志勇在内幕
信息公开前卖出股票，利用该内幕信息
获取了额外收益，侵害了其他投资者利
益，相关行为构成内幕交易。

张志勇系内幕信息知情人从事内幕
交易，其涉案交易行为也存在明显异
常。张志勇主观上利用内幕信息获利意
图明显。张志勇控制的“张某”“上海诺
牧”账户卖出“数知科技”的行为与内幕
信息的形成过程高度匹配。张志勇以

“打折”方式吸引受让方承接股票，以促
成交易，其减持的迫切程度高，相关交易
行为存在明显异常。

证监会还指出，大宗交易属于股票
交易方式之一，在大宗交易中利用内幕
信息从事内幕交易构成违法。

此外，该案量罚适当。张志勇作为
上市公司董事长从事内幕交易，交易金
额高达1.24亿元，情节恶劣。

最终，根据当事人违法行为的事实、
性质、情节与社会危害程度，证监会决
定，对张志勇没收违法所得502.7万元，
并处以3016.18万元的罚款。

此前，张志勇于2023年4月25日被
证监会采取市场禁入措施。此次，证监
会决定，对张志勇采取终身的市场禁入
措施。 据中国证券报微信公众号
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记者19日从中国证监会获悉，
为进一步加强公开募集证券投资基
金证券交易费用管理，规范基金管
理人证券交易佣金及分配管理，保
护基金份额持有人合法权益，提升
证券公司机构投资者服务能力，证
监会制定发布《公开募集证券投资
基金证券交易费用管理规定》，自
2024年7月1日起正式实施。

此次发布的规定共十九条，主
要内容包括：一是调降基金股票交
易佣金费率；二是降低基金管理人
证券交易佣金分配比例上限；三是
全面强化基金管理人、证券公司相
关合规内控要求；四是明确基金管
理人层面交易佣金信息披露内容和
要求。

规定的发布标志着公募基金行
业费率改革第二阶段举措全部落
地，第一阶段改革主要是有序降低
主动权益类产品的管理费率、托管
费率，相关工作已于2023年10月底
前完成。

以2023年静态数据测算，此次
规定发布实施后，公募基金年度股
票交易佣金总额降幅将达38%；前
两阶段费率改革举措每年累计可为
投资者节约成本约200亿元。

证监会表示，规定的发布实施，
将进一步优化基金证券交易佣金制
度，降低基金投资者交易成本，有利
于引导证券基金经营机构进一步端
正经营理念，专注提升投资者长期
收益，提供更加优质的交易、研究和
投资服务，促进形成良好的行业发
展生态。下一步，证监会将指导各
证监局、行业协会做好新规解读、培
训和实施工作，并组织行业机构于
2024年7月1日前完成首次股票交易
佣金费率调整。 据新华社

近段时间，在国际黄金价格屡创新
高的同时，同属贵金属的白银也迎来自
己的高光时刻。数据显示，4月12日，
COMEX（纽约商品交易所）白银期货价
格盘中触及每盎司29.905美元，创下
2021年2月以来新高。

相比黄金受到投资者广泛关注，白
银低调了很多。然而，从今年以来的价
格表现来看，白银的最大涨幅已超过了
黄金。数据显示，今年以来，COMEX白
银期货价格和COMEX黄金期货价格的
同期最大涨幅分别为24.4%和18.2%。

在业内人士看来，和推动国际黄金
价格走高的原因类似，白银价格上涨主
要是实物供需、金融和避险属性三重因
素共振的结果。

汇添富基金指数与量化投资部副总
监过蓓蓓表示，黄金和白银不生息，因此

美债收益率下跌会提升其吸引力，当下
市场投资者对于美联储降息的预期，成
为白银价格的重要支撑，历史上在货币
宽松周期，白银价格涨幅也明显高于黄
金。工业需求也是白银价格上涨的因素
之一。

金瑞期货贵金属分析师龚鸣认为，
当前阶段贵金属价格表现持续强势，主
要还是在高利率以及全球地缘环境不确
定性高的大背景下，贵金属配置价值的
确定性高，因此在资金大量流入贵金属
市场后，贵金属表现为明显的溢价。这
一轮贵金属的强走势和美元、美债的反
向不明显，主要是避险情绪提供了主要
的上行动力。

龚鸣表示，白银价格上涨有几个原
因，除贵金属逻辑外，一是过去几年白银
以区间震荡为主，较黄金涨幅有明显补

涨空间。二是年内白银在光伏组件排产
继续高增长的提振下仍然短缺，且短缺
幅度较去年有所加剧，基本面对白银价
格也有一定支撑。

世界白银协会数据显示，2023年全
球白银需求总量为35551吨，2023年全
球白银缺口为4400吨左右，预计2024年
在矿产银产量复苏的带动下，全球白银
总供应量将增加2%至3%，达到31700余
吨；白银总需求预计增加1%，达到36700
余吨；供需缺口仍将高企，达到5000吨左
右。

对于未来白银价格走势，业内人士
普遍认为，受投机交易和避险情绪影响，
短期内白银价格仍有冲高的可能。

龚鸣提醒，无论是黄金还是白银，本
轮上涨幅度较大，建议投资者理性投资，
不要盲目追高。 据经济日报

震荡
问：上周五沪指低开，盘中冲高

震荡，收盘下跌，你怎么看？
答：市场上周五集体下跌，创业

板指表现最差收跌1.76%，盘面上个
股涨少跌多，石油、航运、燃气板块
表现较好，北上资金净卖出约65亿
元。截至收盘，两市涨停56只，跌停
9只。技术上看，沪指仍收于5日均
线之上，两市合计成交8603亿元环
比萎缩；60分钟图显示，各股指均失
守5小时均线，60分钟MACD指标仅沪
指仍保持金叉状态；从形态来看，沪
指依然是最强的指数，不仅收出3连
阳，其日线MACD指标也即将出现金
叉，不过创业板指却反向刷新近期
调整新低，还再次失守60日均线，指
数间的非合理波动，也使得市场观
望氛围再次抬升。期指市场，各期
指合约累计成交 、持仓均减少，各
合约负溢价水平整体有所增加。综
合来看，证监会再次调降基金股票
交易佣金费率，彰显对市场呵护之
心，由于年报季报已进入尾声，后市
仍将保持震荡态势。

资产：上周五按计划持股。目
前持有华创云信（600155）120万股，
会稽山（601579）65万股，卓胜微
（300782）8.6 万 股 ，太 极 实 业
（600667）120 万 股 。 资 金 余 额
9265625.87元，总净值39150625.87
元，盈利19475.31%。

周一操作计划：卓胜微、太极实
业、华创云信、会稽山拟持股待涨。

胡佳杰

从事内幕交易金额达1.24亿元
一上市公司董事长被终身市场禁入

白银最大涨幅已超黄金
专家建议：理性投资，不要盲目追高

证监会调降
基金股票交易佣金费率


