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本版文字仅供参考 据此入市风险自担

北京商报讯（记者 肖海燕）被称为
史上最大“老鼠仓”案的郑拓案日前完成
一审。上海一中院一审宣判，交银施罗德
基金原基金经理郑拓获有期徒刑三年，
并处罚金600万元，同时对郑拓案的相关
涉案人员也做出了处罚。对此，有律师认
为，此量刑较轻。

一直以来备受关注的明星基金经理
郑拓“老鼠仓”案日前宣判，上海一中院
一审判决被告人郑拓犯利用未公开信息
交易罪，处有期徒刑三年，并处罚金600
万元；同案被告人夏伟红（系郑拓前妻，
2008年离婚）犯利用未公开信息交易罪，
处有期徒刑两年， 缓刑两年， 并处罚金
600万元；同案被告人夏伟玲（系夏伟红
妹妹）犯利用未公开信息交易罪，判处拘
役六个月， 缓刑六个月， 并处罚金50万
元；违法所得予以追缴。

审理结果一出，不少律师表示，这个
量刑并不重，特别是在处罚金上面。上海
华荣律师事务所律师许峰表示， 按照刑
法第一百八十条的量刑标准， 利用未公
开内幕交易罪的量刑应该分两个档次，
一档为情节严重应判处5年以下有期徒
刑，并处违法所得一倍以上罚金；二档为
情节特别严重的， 应判有期徒刑5年以
上， 并处违法所得一倍以上五倍以下罚
金。不过按照一审给予郑拓的处罚600万
元的金额， 没有达到违法所得一倍以上
的标准。相关资料显示，被告人郑拓、夏
伟红利用未公开信息交易金额4638万余
元，获利金额1242万余元；夏伟玲参与利
用未公开信息交易金额522万余元，获利
金额122万余元。

广东经天律师事务所律师郑名伟也
称，在郑拓的罚金上面确实有所减轻，这

主要跟他本人的表现有关系， 可能考虑
到已没收非法所得，并判有期徒刑。

除处罚金额外，在有期徒刑上，也有
律师表示量刑较轻。 一位不愿透露姓名
的律师表示， 郑拓的涉案金额已经达到
了千万， 这本应该按照特别严重的情况
处罚， 即量刑应该在5年以上有期徒刑，
处违法所得一倍以上五倍以下罚金。不

过由于利用未公开信息交易罪目前只有
立案标准， 没有情节严重与特别严重的
数额标准， 因此才会出现按照情节严重
的、而不是特别严重的标准来处罚。此前
另一位因“老鼠仓”落网的基金经理李旭
利累计获利899万余元，但被判处四年有
期徒刑和1800万元罚金。

韩玮/制表

北京商报讯（记者 孟凡霞）在上市银行阵营中，股
份制银行利润增速一直领先国有大行，但在去年经济
增速放缓、利率市场化冲击之下，股份制银行也没能
摆脱利润增速放缓的命运。昨日招商银行、中信银行、
民生银行三家股份制银行公布年报，中信银行净利润
增速仅为0.69%，较2011年下降了40多个百分点。

年报显示，中信银行去年归属于股东的净利润为
310.32亿元，增幅0.69%，而2011年，中信银行的净利润
增幅还曾高达43.28%；招商银行归属于股东的净利润
为452.73亿元， 同比增长25.31%， 较上一年度降低了
14.89个百分点 ； 民生银行归属于股东的净利润为
375.63亿元，同比增长34.54%，较2011年的58.81%下
降了24.27个百分点。

对于利润增速大幅下滑，中信银行并未在报告中
明确解释原因。北京商报记者发现，在去年中报时，中
信银行依旧维持了28.95%的净利润增速，去年前三季
度 ， 中信银行实现净利润 272.26亿元 ， 同比增长
12.38%。分析人士猜测，净利润增速大幅下滑或许是
由于该行去年大幅计提贷款减值准备所致，去年该行
提取贷款减值准备128.04亿元，比上年增长123.30%。

与利润增速陡降形成鲜明反差的是，三家银行资
产质量问题逐渐显现，不良贷款率均出现上升。截至
去年底，中信银行不良贷款余额122.55亿元，比上年末
增加37.14亿元；不良贷款率0.74%，比上年末上升0.14
个百分点，该行解释，主要是长三角、珠三角、环渤海
等地区的中小民营企业受宏观经济和货币政策的影
响，出现信用风险，而形成不良贷款。招商银行不良贷
款余额为116.94亿元，比年初增加25.21亿元；不良贷
款率为0.61%，比年初提高0.05个百分点。该行不良贷
款增量主要集中在个人贷款领域， 受经济下行影响，
部分小企业主偿债能力下降及房地产调控影响，个人
经营性贷款及个人住房贷款不良率上升，零售贷款不
良率0.48%，比上年末上升0.17个百分点。

随着上市银行业绩披露，市场对银行不良贷款的
担忧加剧。瑞银证券分析师孙旭认为，当前银行业不
良率变化未完全体现前期逾期贷款大幅增长的压力，
今年上半年不良贷款率仍有回升压力。金融问题专家
赵庆明表示，今年的宏观经济情况将有所好转，但不
同行业和不同规模的企业复苏的速度会有差异，预计
今年上半年不良贷款余额可能还会上升。

中信、民生、招商三银行利润增速大降
北京商报讯（记者 刘伟 实习生 陈婷婷）昨日，保监

会修改后的《保险公司次级定期债务管理办法》（以下简
称《办法》）正式落地，最大的变化是允许保险集团（或控
股）公司募集次级债适用本办法，这意味着保险公司融
资门槛进一步拓宽。

对于近年来饱受资本压力的保险公司而言，保监会
这一举动说明其态度发生了变化。有分析人士对北京商
报记者表示，面对有限的融资渠道，很多保险公司都选
择发行次级债来缓解资本金的压力。 统计数据显示，近
年来保险公司发行次级债的规模连年攀升，去年更是创
历史新高达945亿元，同比大幅增长63.6%。

值得一提的是，按照《办法》的规定，偿付能力充足
率低于150％或预计未来两年内偿付能力充足率将低于
150％的保险公司，可以申请募集次级债；保监会还要求
保险公司未偿付次级债本息额不得超过上年度末经审
计净资产的50%。

目前各大上市险企发债占净资产比例已逼近监管
红线。上述分析人士表示，由于受到监管限制，各大险企
今年通过自身来发次级债融资规模将受限，重开保险集
团发债通道后，借道集团发债融资给子公司或成为一个
不错的路径。

保监会重开保险集团发债通道

北京商报讯（记者 闫瑾）昨日，渣打银行举行的财富
管理市场展望发布会上，渣打银行中国有限公司（以下
简称 “渣打中国”） 个人银行财富管理总经理梁大伟认
为，下半年美国将带动全球复苏，所以黄金的投资和投
机需求皆回落，今年黄金避险需求将有所降温。

梁大伟表示，从财富配置层面来讲，渣打中国建议
对黄金的配置为低配， 因为黄金的避险需求不会增强，
难以推高金价。同时，在美元强势的背景下，金价短线即
使上升，幅度亦会有限。同时，黄金ETF投资人数也大幅
下滑，可能对黄金价格走势产生长期影响。

一直以来， 国际黄金价格走势和美元呈现反比状
态。渣打中国认为，下半年美国将带动全球经济开始复
苏，相应地美元也不会像之前一样羸弱，这样可能都会
影响黄金走势。

据了解， 国际金价已经连续第5个月下挫，2月下跌
5%至每盎司1579.58美元，3月初仍只徘徊于1580美元附
近，到目前来看依然在1600美元上下震荡，难以站稳脚
跟。此前，恒生银行也表示，市场担心美国联邦储备局提
早撤回量化宽松货币政策、环球经济有望复苏，以及印度
黄金需求下降，均是近期金价走势疲弱的主要原因。

不过， 渣打中国认为今年是渐入佳境的过渡之年，
主导因素是经济增长范围扩大，尾部风险减退。股票在今
年余下时间会继续领跑。 股票比重偏低的投资者应考虑
在一定时限内增持股票。他们认为，国内股票市场的投资
价值依然显著，特别是国内经济增速将逐季好转，并在年
底趋稳，据此上市公司盈利预期也会进一步改善。

渣打中国：黄金避险需求降温

北京商报讯（记者 刘伟 实习生 陈婷婷）中国人寿昨
日召开2012年业绩发布会， 中国人寿董事长杨明生指
出，保险业将面临着经济增速放缓、银行理财产品持续
火热对保险产品构成压力、劳动力成本持续上升、退保
和满期给付的压力增大四大挑战，对于今年的满期给付
高峰期，应该不会引发系统性风险。

近年来，满期给付压力成为保险业关注的热点，有
统计数据显示， 今年全国保险业仅分红险给付到期总
额就可能超过500亿元。监管层对此多次强调要牢牢守
住不发生系统性区域性风险的底线， 并重点关注寿险
满期给付和退保风险。杨明生在发布会上指出，今年的
满期给付压力要高于去年， 目前来看现在整个市场依
然比较平稳，但不可避免发生一些集体退保事件，特别
是因去年分红水平的下降而引发一些保单持有者退
保。针对这种情形，中国人寿一方面有充足的现金流保
证， 另外针对给付期和利润下滑带来的负面影响也做
了充分的风险评估和应对预案， 不出意外应该不会发
生系统性风险。

杨明生还表示， 下一步将抓紧渠道的创新与转型，
把个险渠道作为核心渠道，加大团险渠道建设，同时开
辟电子商务等新型的现代化手段。

中国人寿杨明生：
满期给付潮不会引发系统风险

部分基金经理涉老鼠仓遭查处一览
基金经理 案发前后所属公司 处罚结果

韩刚 长城基金 有期徒刑一年，没收其违法所得，罚款31万元

黄林 国海富兰克林基金 取消基金从业资格，罚款30万元

许春茂 光大保德信基金 有期徒刑三年，缓刑三年，并处罚金210万元

郑拓 交银施罗德、好旺角投资 一审判有期徒刑三年，并处罚金600万元

李旭利 交银施罗德、重阳投资 一审判有期徒刑四年，并处罚金1800万元

最大基金“硕鼠”郑拓获刑三年
并处罚款600万 律师认为量刑较轻


