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场案
【案例简介】

2017年以来，周某某为操纵“新三板”股票谋取非法利

益，伙同其他七名被告人，利用其实际控制的 4个证券账户，

采取约定交易操纵、洗售操纵、蛊惑交易操纵的方式，操纵

“湖南竹材”等多只新三板股票交易价格和交易量，运用营

销“话术”许诺返佣等方式寻找合作代理商承销股票，以此

获取差价利益。经核算，周某某等人从中非法获利 1.41亿余

元，其中周某某向各代理商返款 1.29亿余元。

该类犯罪行为的“话术”流程大致为：（1）包装定位。

用故事塑造营销人员良好形象，将营销人员包装成才貌双全、

具有一定社会地位的女性是较为普遍的做法。（2）培养目标

客户。营销人员一般挑选发达省市、有一定资金实力的客户，

通过网络社交软件互为好友，通过较长时间的交流逐步建立

信任，再引至投资、购买股票等话题。（3）回答问题。营销

人员事先准备各种与新三板市场相关的问题及答案，向目标

客户解答，同时展示自己的物质实力，激发目标客户的投资

兴趣。（4）垫资开户。目标客户决定投资后，营销人员引导

客户开户或垫资帮助客户开户。（5）诱骗交易。开户完成后，

营销人员适时告知客户其通过相关渠道获取了新三板公司

的原始股，并向客户透露股票转板等误导性消息，促使客户

下单购买。

针对投资者的异常交易行为，全国股转公司多次采取要



求提交合规交易承诺、出具警示函等自律监管措施。对于涉

嫌犯罪行为，法院经审理认为，周某某等采取与他人串通，

以事先约定的时间、价格和方式相互进行证券交易，或者在

自己实际控制的账户之间进行证券交易，以及利用虚假或不

确定的重大信息，诱导投资者作出投资决策，影响证券交易

价格或者证券交易量，在全国中小企业股份转让系统中实施

操纵证券市场的行为，严重破坏公平公正的市场秩序，情节

特别严重，均构成操纵证券市场罪。

【法律分析】

周某某等人的行为违反了《中华人民共和国刑法》第一

百八十二条第一款第（二）项“与他人串通，以事先约定的

时间、价格和方式相互进行证券、期货交易”、第（三）项

“在自己实际控制的账户之间进行证券交易，或者以自己为

交易对象，自买自卖期货合约”、第（五）项“利用虚假或

不确定的重大信息，诱导投资者进行证券、期货交易”的规

定，同时违反了《最高人民法院、最高人民检察院关于办理

操纵证券、期货市场刑事案件适用法律若干问题的解释》第

一条第（一）项“利用虚假或者不确定的重大信息，诱导投

资者作出投资决策，影响证券、期货交易价格或者证券、期

货交易量，并进行相关交易或者谋取相关利益的，可以认定

为刑法第一百八十二条规定的以其他方法操纵证券、期货市

场”等相关规定。

【风险警示】

该案为首单新三板市场投资者因违规交易被追究刑事



责任的案件。违法行为呈现出以下几个特征：第一，违法行

为人低价吸筹。违法行为人从挂牌公司大股东或第三方低价

买入股票建仓。第二，违法行为人编造或散布虚假信息。违

法行为人多使用微信、QQ、电话等网络社交工具，编造和散

布挂牌公司拟转板上市等（虚假）消息，引诱投资者入场。

第三，违法行为人存在影响二级市场价量的行为。违法行为

人在散布虚假信息的同时，盘中对倒拉抬股价，并将股价维

持在一定高位，迷惑其他投资者。第四，违法行为人反向卖

出获利。

证券市场定价功能的实现，需要买卖双方的充分博弈。博弈

形成的市场价格和真实的成交需求是其他投资者做出交易

决策的重要参考。但是本案例中，周某某等通过拉抬股价、

对倒交易、蛊惑交易等手段影响股票交易价量，并散布虚假

重大信息，诱导其他投资者交易，严重损害了证券市场的基

本功能和其他投资者的合法权益。此类行为是全国股转公司

重点监控的交易违法行为，一旦发生将被采取相应的监管措

施。涉嫌犯罪的，司法机关将依法追究刑事责任，投资者应

当予以重视。
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