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“抓我就对了！抓了我等于打掉了全国‘黑
嘴’产业链的顶端。”吴承泽被捕后，曾对公安机
关办案人员如是说。

在被捕之前，逃亡境外 8个月的吴承泽万
万没想到，其刚偷偷潜回国一周，就落网了。
2019年3月20日上午10点左右，在成都一家酒
店，吴承泽被公安机关抓捕，而在同一时间，在
南京、成都、西安等八地，公安机关联合证监会
稽查部门闪电突击了 5处疑似操盘窝点和 3处

“黑嘴”窝点，一举打掉了全国“黑嘴”产业链的
顶端。

近两年半之后，2021年8月12日，这起A股
首例利用盘后票实施抢帽子操纵的案件，在浙
江省金华市中级人民法院一审判决，吴承泽团
伙抢帽子交易操纵股票465次，获利2.7亿元，资
金型操纵（联合、连续交易操纵）7只股票，获利
2.6亿元，合计获利 5.3亿元。主犯吴承泽因操
纵市场被判处有期徒刑8年，数罪并罚判处有期
徒刑19年，并处罚金7903万元。此外，还有7人
被判处三年以上有期徒刑实刑。

随着案件的宣判，吴承泽团伙跨境实施抢
帽子交易操纵市场的关键细节，随之浮出水
面。近日，《证券日报》记者奔赴浙江省金华市，
采访该案的办案警官和公诉人员。

把“抢帽子交易操纵”证券犯罪
做到极致

盘后票，即股市收盘后才发布、推荐给股民
的股票。推荐的同时，荐股者还常常提示股民，

“切勿追高！”就是这个看似“客观”的推荐，背后
隐藏的是一条覆盖了信息发布、推广、交易和配
资的黑色产业链。

抢帽子交易操纵是指行为人基于自身特别
身份，通过给出预测、进行评价并提出投资建议
等方式，以图影响他人证券投资行为，从而间接
影响证券价格，从中谋利的行为。本案中，吴承
泽提前买入，并通过盘后票推广，吸引散户买
入，推高股价，反向卖出获利。

“吴承泽自己承认，他推荐的股票已经
100%符合预期，而且是全市场唯一的、在国内
具有垄断地位的。每天躺着就能赚个几十万
元。”金华市公安局经济犯罪侦查支队支队长蒋
益群对《证券日报》记者表示，抢帽子的时候，吴
承泽对每只股票投入的资金并不大，但是基本
都能赚 3%-4%，股市几乎成了他们的“提款
机”。

“吴承泽团伙推荐盘后票、抢帽子的规模、
次数、频率，可以说是前无古人。”浙江省金华市
人民检察院第一检察部检察官、该案公诉人王
波在接受《证券日报》记者采访时表示，毫无争
议，在“抢帽子交易操纵”这一证券犯罪的细分
领域，吴承泽做到了极致。

判决书显示，吴承泽抢帽子操纵布局始于
2016年。2016年 7月份，与上海某投资咨询公
司负责人协商并达成协议后，借用该公司投资
咨询的牌照，吴承泽成立上海证券之星陕西分
公司、四川分公司（简称“陕西证券之星”“四川
证券之星”），彼时，该投资咨询公司并不知道吴
承泽成立这2家公司是为了推广盘后票。

2016年 10月份以来，吴承泽指使手下搭建
了7个境外网站，用于发布盘后票（简称“盘后票
网站”）。此后，吴承泽与马允飞合作组建操盘
团队，并在西安、成都等地搭建操盘窝点。至
此，交易端、发布端（盘后票网站）和推票端（2家
证券之星）团队建立，而且三个环节的人相互独
立，互不认识。

在具体操作上，吴承泽、马允飞选好股票，
由操盘人员买入，此后由身处菲律宾马尼拉的
发布人员，在每个交易日 11:30和 15:00收盘后
分别发布 2只股票，即“午盘票”“盘后票”，2家
证券之星分公司则负责推广，诱导股民买入，拉
升股价，操盘人员则在开盘后反向卖出获利。

“最开始，知道盘后票网站的人并不多，吴承
泽主要靠这两个公司帮忙荐股，影响力形成之
后，两个证券之星就靠盘后票网站来找客户了。”
金华市公安局经济犯罪侦查支队办案证券犯罪
侦查大队副大队长陈伟杰告诉《证券日报》记者。

而且，运行一段时间之后，吴承泽团伙内部
又分化出小团体。据陈伟杰介绍，最开始，马允
飞是给吴成泽操盘的。2017年开始，马允飞瞒
着吴承泽成立了4家私募公司，发布私募基金产
品，并在南京等地建立操盘窝点，单独进行抢帽
子交易。

据统计，在2016年10月份至2019年3月20
日的595个交易日期间，盘后票网站发布股票推
荐信息1149次，吴承泽、马允飞等人通过其控制
的278个账户对所发布的股票进行抢帽子交易，
共计操纵股票322只，抢帽子交易操纵股票465
次，非法获利2.7亿元。

“465次抢帽子交易分两部分，一部分是吴
承泽和马允飞共同实施的，在2016年10月份至
2018年 6月份一年半的时间里，吴承泽伙同马
允飞等实施抢帽子交易操纵 275次，违法所得

1.97亿元。另外一部分是马允飞自己实施的。
2017年年初，马允飞背着吴承泽成立了操盘团
队以及私募基金。2017年2月份至2019年 3月
份，马允飞团伙实施抢帽子交易 190次，违法所
得7396.79万元。”王波介绍。

从用资金优势操纵市场
到用抢帽子“外挂躺赢”

谈及如何发现吴承泽案线索时，陈伟杰告
诉记者，“吴承泽案件线索来自罗山东操纵市场
案。我们在办理罗山东案件时发现，罗山东买
完股票之后需要出货。但是由于买入的股票数
量太多，自己出不了货，就经常找‘黑嘴’合作。
出货其中一只股票的时候就找到了吴承泽。顺
着该条线索，我们发现了‘1·29’专案（即吴承泽
跨境操纵市场案）。”

“盘后票网站有了影响力之后，吴承泽成立
了股九帮项目，专门收取佣金帮别人出货。吴
承泽前一天在盘后票网站上挂出要出货的股
票，第二天庄家就可以出货。可以选择由吴承
泽团队来操作账户，也可以庄家自己操作账
户。”陈伟杰进一步解释道。

其实，在金华市公安局发现吴承泽案件
线索前，证监会稽查部门已经注意到吴承泽
团伙。

据记者了解，2018年 5月份，证监会开展清
理整治股市“黑嘴”专项行动。稽查人员发现，

“盘后票”荐股信息通过微信、微博、网络直播
等渠道在股市非交易时间大量传播，所荐股票
在下午开盘、次日开盘明显上涨甚至涨停，但
价格随即回落，投资者当日买入难以获利甚至
亏损。

与此同时，沪深交易所在日常监控中发
现多个账户组交易行为高度相似，相近时点
交易同一只被推荐的股票，这些股票在推荐
后被大量卖出，获利明显，存在操纵市场嫌
疑。交易所及时将有关线索报送至证监会稽
查部门。证监会稽查部门将“黑嘴”专项行动
系列案件集中承办，统筹系列案件调查行
动。针对网络“抢帽子”案件特点，对“信息
端”“交易端”进行多路调查分析，调查组最终
锁定吴承泽团伙。

“鉴于‘黑嘴’系列案件案情复杂，涉及跨境
犯罪，证监会稽查部门与公安机关决定成立联
合调查组。”知情人士透露。

在成立初期，吴承泽团伙主要是想利用资
金优势操纵市场。

“一开始的时候，吴承泽和马允飞并不是把
抢帽子交易作为唯一的操纵手段，他们觉得在
股市利用其他赚钱方式更有成就感，抢帽子交
易操纵仅仅是无法出货时助推出货的一种方
式，但就像玩游戏用外挂能躺赢一样，有了外挂
后，就没有人愿意劳心费力去公平竞赛。渐渐
的，吴承泽和马允飞习惯了使用抢帽子这一‘外
挂’，实现躺着赚钱。”王波表示，根据涉案账户
的交易数据显示，全部的联合、连续交易操纵
（资金型操纵）只存续于 2017年前半年，之后就
是纯粹的抢帽子操纵。

判决书显示，2017年 1月份至 6月份期间，
吴承泽、马允飞等人经事先合谋，控制使用多个
账户，以李俊等人提供的资金及配资，集中资金
优势、持股优势，指挥操盘手，采用连续买卖、对
倒交易等方式交易 7只股票，影响股票价量，获
利2.64亿元。

“实施资金型操纵的时候，吴承泽从李俊等

人处配资 7亿元。”王波介绍，后来，由于抢帽子
不需要这么多钱，而且资金成本也很高，2017年
7月份以后，吴承泽主要用郭豪鑫的资金，先后
使用过1.7亿元。

此外，除了配资资金，吴承泽还利用其早年
成立的私募——成都红亨投资管理有限公司，
发布私募基金产品，实施抢帽子交易。

吴承泽曾因操纵市场被罚
规避监管意识非常强

吴承泽团伙抢帽子操纵长达2年多，之所以
能持续这么久，跟吴承泽本人十分小心谨慎，采
取诸多规避监管举措有关。

“吴承泽刚受过处罚，是有前科的人，所以
很擅长规避监管。首先，盘后票网站建在境外；
其次，盘后票发布人员也在境外，等于是境外人
员管理境外网站，来操纵中国股票；另外，盘后
票发布之后，2分钟左右就删除了，不留下任何
证据。”蒋益群告诉记者。

据知情人士介绍，吴承泽于 2009年因涉嫌
“抢帽子”信息操纵被证监会立案调查，后潜逃
境外，2016年投案后，2017年被南京市中级人民
法院（简称“南京中院”）判处罚金。

判决书显示，2017年 9月 26日，吴承泽因
犯操纵证券市场罪，被南京中院判处罚金 2760
万元。

“对于吴承泽来说，在规避监管和更大利益
里面，他会首选规避监管。”王波表示，首先，吴
承泽团伙共发了 1149次盘后票，但只抢了 465
次，意味着吴承泽可以接受 800次的劳而无功，
为他人作“嫁衣裳”，这样做的目的有两个：一是
不想形成特定规律和趋势，引起监管注意，二是
为了保障自己盘后票网站的信誉。因为抢帽子
意味着出货，出货意味着股价有下跌的动力，吴
承泽不想每次发布的盘后票都是下跌的，不然
会砸掉自己的牌子。

其次，数据显示，大量的盘后票在吴承泽团
伙出货以后还涨了，也就是说买盘力量可以承
受更高的卖盘，但为了安全，吴承泽不会太贪
心，一次性交易太多。通过计算，吴承泽抢帽子
交易的盘后票，平均获利大概是 5%左右，也就
是说，吴承泽是赚几个点就走。

再次，吴承泽团伙中，交易端、发布端和推
广端人员相互独立，各不认识。而且吴承泽对
员工自称老马，用了化名。

最后，大部分情况下，吴承泽不会出面，
而是让其信任的杨宏宇等人出面，他本人极
少跟人线下交易，帮罗山东出货，是为数不多
的一次。

盘后票近100%上涨动能
来自荐股黑色产业链

“为什么吴承泽盘后票网站发布的股票，开
盘后几乎 100%都是上涨的？”在前期研判过程
中，蒋益群十分困惑。

“可能是吴承泽利用资金优势拉升了这些
盘后票！”蒋益群初步判断。但是，随着调查和
研判深入，专案组才发现，经过多年运作，吴承
泽搭建的盘后票网站已经在全国颇具影响力。

“因为盘后票网站要取得信誉，吴承泽选股
也比较谨慎。早年间，吴承泽就做过投顾，在电
视上荐股，具备基础分析能力，他选的盘后票基

本都是小盘股以及成交量极低的股票，这些股
票前期跌幅较大，只要买方资金多一点，开盘后
就能有 5%的涨幅。”王波表示，而且，即使涨了
5%之后，股价也没有到达前期套牢盘的成本
价，不会有大量的卖盘，加上公司本身没有大的
利空，所以上涨的概率也很大。

“盘后票网站最开始运作的时候，主要是由
陕西和四川证券之星‘拱火’，宣传推荐这些股
票，使得吴承泽推荐的盘后票上涨的确定性较
高，有了确定性之后，便逐渐吸引大量投顾和

‘黑嘴’进来。到后期，基本上不用宣传，吴承泽
发布的盘后票近 100%能上涨。因为无数投顾
和‘黑嘴’会把这些股票推荐给会员或潜在会
员，吸引大量散户资金买入。”王波如是说。

在吴承泽的数个罪名中，还包含侵犯公民
个人信息罪。判决书显示，2016年年底，吴承泽
从他人处获取一个存储有手机号码、短信等公
民个人信息数据库的移动硬盘，包含手机号码
等信息 397.86万条，其中能够与其他信息相结
合识别特定自然人身份手机号码的公民个人信
息 61.45万条。吴承泽将这些信息提供给四川
证券之星、陕西证券之星的负责人，用于推广盘
后票、发展会员。

“每天，盘后票发布后，全国几万个投顾、
‘黑嘴’打电话、发短信或微信推票，一天打几百
个，总会有人试着买入。这些成交量极度萎缩
的股票，只要买方力量稍微多一点儿，股价就会
上涨。”蒋益群表示，吴承泽搭建了一个抢帽子
操纵的生态，其与众多投顾、“黑嘴”之间形成了
黑色产业链。吴承泽需要“黑嘴”二次推广，吸
引更多股民买入推高股价，以便出货。“黑嘴”需
要100%上涨的确定性来拉会员，骗取咨询费。

股民变“会员”就亏钱？
“更好产品”其实是更大的坑

虽然盘后票 100%上涨，但是大量股民发
现，当他们交了投顾费成为会员之后，这些投
顾、“黑嘴”推荐的股票却大多都是跌的。

以股民骆某某为例，判决书显示，2017年 1
月份，有一个自称是四川证券之星的工作人员
联系了他，在每天下午3点收盘后发给其一只股
票，说第二天必涨。关注之后，骆某某发现那些
股票确实都会涨，就买了公司的会员。公司给
其分配了一个员工，但买了推荐的股票后跌的
多。之后他又买了公司所谓“更好产品”，但“更
好产品”推荐的股票大部分还是跌的。

“一般散户看到推荐的股票都是100%上涨
后，就会买入19800元的季度会员。成为会员之
后，这些业务员推荐的就是他们自己团队分析
出来的股票了。如果股民来问为什么买的股票
不准了，业务员就会告诉散户，是因为其会员级
别太低，看不到更机密的信息，进而向股民推荐
39800 元的半年会员，或者 69000 元的年度会
员。”蒋益群表示，实际上，即使买了年度会员，
这些股民依旧是亏的。因为，吴承泽不可能把
盘后票提前透露出来，只有在拉会员的时候，用
于诱惑股民。

“市场上是没有真正的股神，如果他真的
是，也用不着来给你荐股，投顾行业‘黑嘴’很
多，老百姓千万不要去相信，天上不会掉馅饼
的，也没有免费的午餐。”蒋益群感叹道，在调查
中，有些微博大V天天荐股，但是他个人的证券
账户却是亏损的。反过来看，如果他真的是股
神，自己交易就可以赚钱，即使每天几个点，收
益也非常可观，根本不需要这么辛苦的打电话，

推荐股票，来赚取会员费。

行刑衔接机制显威
“最重量刑”彰显“从严惩处”信号

但是，无论怎么谨慎，只要是违法犯罪，就
一定会留下蛛丝马迹。经过前期研判，专案组
穷尽手段资源，查清了吴承泽团伙的组织架构、
操作模式及操盘窝点等情况。

万事俱备，只欠东风！
2019年 3月份，吴承泽回国。“自吴承泽从

深圳入境后，其行踪一直都在公安部门的掌握
中。”陈伟杰表示，而经过前期的研判，专案组早
已经锁定了吴承泽团伙的操盘窝点和主要的

“黑嘴”窝点。
2019年3月20日，吴承泽回国一星期后，公

安部门开始收网行动。“当天上午 10点左右，金
华市公安局组织192名警力，会同证监会稽查人
员69人，分赴成都、西安、南京、重庆、深圳、河南
上蔡、广东汕头、江苏宿迁等八地，对5处疑似操
盘窝点、3处黑嘴窝点及 18名预抓捕对象开展
联合收网行动。当天上午，18名预抓捕对象到
案17名。”陈伟杰回忆道。

“由于抓捕前研判比较到位，也没有惊动他
们，在抓捕现场，我们获取了大量电子证据。”陈
伟杰表示。

侦破几起证券违法犯罪案件后，蒋益群对
行刑衔接机制深有感触。“证监会加入后，专案
组对案件的精准研判、精准打击以及证据获取
能力，都有了很大的提高。打击犯罪能力显著
提升的同时，也切实提高了证券市场违法犯罪
成本。”

“证监会可以通过大数据研判，判断出来
密密麻麻账户之间的关联性。在行刑衔接机
制下，发现案件线索后，证监会和公安部门一
起上，研判效率有了极大提升，少则 1 个月，
多则 3 个月，基本就能完成研判。”陈伟杰如
是说。

目前，该案一审判决已经做出，操纵市场主
犯、场外配资人员、推票的两个证券之星负责
人、“黑嘴”、协助吴承泽洗钱人员等 15人，均被
判处有期徒刑。

其中，吴承泽犯操纵证券市场罪，一审判处
有期徒刑八年，并处罚金人民币6000万元；犯非
法经营罪，判处有期徒刑六年六个月，并处罚金
人民币1800万元；犯侵犯公民个人信息罪，判处
有期徒刑四年，并处罚金人民币 100万元；犯盗
窃罪，判处有期徒刑十一年，并处罚金人民币 3
万元；决定执行有期徒刑十九年，并处罚金人民
币7903万元。

马允飞犯操纵证券市场罪，判处有期徒刑
六年，并处罚金人民币5000万元。推票、协助洗
钱的杨宏禹、夏永刚等 6人被判有期徒刑实刑，
提供配资和搭建境外网站的李俊、郭豪鑫等7人
被判有期徒刑缓刑。

“吴承泽案件的判决体现了从严惩处证券
犯罪的意图。”王波表示，一是就操纵证券市场
犯罪单一罪名而言，仅吴承泽犯操纵市场被判
处 8年有期徒刑，量刑超过了徐翔案和罗山东
案，是目前操纵证券市场罪中最重的量刑；二是
数罪并罚的宣告刑也创了历史最高。操纵证券
市场犯罪的实行犯要实现盈利，有很大概率要
同时实施其他犯罪行为，如本案中吴承泽为了
推票就要有针对性去购买、使用公民个人信息，
就构成侵犯公民个人信息罪，帮别人出货就构
成非法经营罪，甚至还牵连出十多年前的盗窃
旧案，把所有的账都算清楚后，就会发现操纵行
为的犯罪成本并不是局限操纵证券市场一个罪
名而已。

“另一方面，对操纵市场‘帮助犯’而言，前
端提供配资服务的构成操纵市场共犯，后端提
供洗钱服务的构成洗钱罪，这些都是操纵市场
并将非法获利落袋为安必不可少的环节，严惩
吴承泽‘朋友圈’事实上也是为了在提高操纵犯
罪成本，如果经济犯罪无利可图，自然也不会有
人去实施经济犯罪。”王波如是说。

“吴承泽团伙系列操纵案件的查办，通过个
案查处严厉打击了一批从事证券投资咨询业务
的‘黑嘴’，有力震慑了相关违法犯罪主体，一举
取缔了‘盘后票’这一证券市场毒瘤。”业内人士
表示，同时，本案探索形成较为成熟的行刑协作、
优势互补的办案机制，有利于集中力量进一步高
效打击证券市场重大违法违规行为，提高资本市
场违法成本，维护市场秩序，净化市场生态。

“证券市场参与人员应当对法律怀有敬畏
之心。”采访最后，王波表示，操纵证券市场犯罪
有四大危害，一害国家，破坏了证券市场资源配
置作用的发挥，危害了金融安全；二害企业，操
纵股票导致上市公司股价暴涨暴跌，对上市公
司经营发展带来不利影响；三害股民，盘后票的
骗局无异于直接从股民口袋里掏钱，股价下跌
的滚雪球效应只会让股民亏的更多；四害自己，
身陷囹圄面临漫长的刑期。

证券市场操纵最重量刑落地
记者赴金华复盘侦破批捕始末
主犯吴承泽自述：“抓我等于打掉全国‘黑嘴’产业链的顶端”
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