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记者 董小军

上市公司在发布年报、资产
重组等过程中披露虚假信息，一
旦事情败露，可能给投资者 （股
民） 带来巨大的经济损失。据权
威部门发布的信息，仅 2018 年 12
月至今年2月，就有长生生物、联
建光电、康美药业、融钰集团、
四环生物、蓝丰生化等 21 家上市
公 司 ， 因 存 在 信 息 披 露 违 规 事
实，受到中国证监会处罚或被立
案调查。

面对上市公司因违法甚至犯
罪行为而给投资者造成的巨大损
失，证监会等相关部门鼓励投资
者通过正规的法律手段向上市公
司索赔，以维护自身的合法权益。

因上市公司造假，股民提起
索赔的诉讼，被称为证券虚假陈
述责任纠纷案件。那么，股民如
果真的碰到了上市公司造假遭遇
损失的情况，具体该如何向上市
公司提起索赔诉讼呢？为此，记
者采访了北京德恒 （宁波） 律师
事务所高级合伙人张志旺律师。
近年来，张律师代理股民向海润
光伏、超华科技、保千里等数家
上市公司发起索赔，为股民挽回
经济损失 2000 余万元，《证券时
报》、新浪财经等多家媒体都对其
所办案件作过详细介绍。

记者：上市公司造假是一种
什么行为，具体形式有哪些？

张志旺：所谓造假是一种通
俗的说法，最高人民法院 《关于
审理证券市场因虚假陈述引发的
民 事 赔 偿 案 件 的 若 干 规 定》

（简称 《若干规定》） 称之为“虚
假陈述”，包括虚假记载、误导性
陈述、重大遗漏、不正当披露信
息共四类情形。比如公司业绩盈
利明明只有 1000 万元，但披露的
年报业绩为一个亿，这属于“虚
假记载”，这种情形最为常见。也
有在重组或收购过程中资产评估

机构把一个亿的资产评估为十个
亿，上市公司明知评估结果是虚
假的仍然进行发布，也属于“虚
假记载”。有些公司想开拓某一方
面的业务，但八字还没一撇，就
煞有介事地发布公告，称准备与
某机构合作开展某项业务，就属
于“误导性陈述”，赵薇夫妇涉及
的纠纷就属于此类。据证监会调
查，“龙薇传媒在自身境内资金准
备不足，相关金融机构融资尚待
审批，存在极大不确定性的情况
下，以空壳公司收购上市公司，
且贸然予以公告，对市场和投资
者产生严重误导”。还有些公司在
上市、重组、定增时存在重大诉
讼案件或环保事件，担心上述事
件会影响上市、重组、定增等，
未在相关文件中披露，属于“重
大遗漏”。此外，还有一种“不正
当披露”信息的情况，其中最为
典型的是今年1月，格力电器董事
长董明珠在股东大会上提前泄露
了公司 2018 年业绩，因此而受到
深交所的警告。因为上市公司业
绩如何发布、通过什么渠道发布
都有明确规定，未按照规定发布
信息就是不正当披露。

记者：上市公司存在造假行
为，股民是否均可以索赔？

张志旺：首先，在司法实践
中，股民要向上市公司索赔投资
损失，一个基本的前提是上市公
司的造假行为具有重大违法性，
但何为重大，法律并没有明确规
定。因此，在证券虚假陈述责任
纠纷案件中，违法行为是否具有
重 大 性 往 往 成 为 庭 审 的 争 议 焦
点。其次，股民在虚假陈述实施
日及以后买入，虚假陈述揭露日
仍 持 有 股 票 的 ， 才 有 索 赔 的 资
格。第三，存在因虚假陈述而造
成损失的后果。符合上述三个条
件的才有可能得到赔偿。所以，
股民要提起索赔诉讼，先要确定
上市公司虚假陈述而产生的三个

日 期 ： 实 施 日 、 揭 露 日 和 基 准
日，再对照自己股票买卖的成交
记录，以确定自己是否具备索赔
资格。

记者：如果股民具备索赔资
格，具体的索赔项有哪些？

张志旺：现在，股票交易软
件都会显示自己股票买卖的盈亏
状况，但这个盈亏并不能作为索
赔金额的依据。因为这个盈亏金
额不仅包括高买低卖产生的正常
交 易 亏 损 ， 也 包 括 应 付 的 印 花
税、交易手续费，这些与上市公
司虚假陈述行为无关，不属于索
赔范围。具体来说，索赔金额由

“投资差额损失”“印花税损失”“交
易手续费损失”和“利息损失”四部
分组成。其中的“投资差额损失”，
其计算方式为，每股差价○1×卖
出股数+每股差价○2×持有股
数。这里“每股差价○1”，是指
实施日至揭露日的前一个交易日
的买入均价减去揭露日至基准日
卖出均价的差价；“每股差价○
2”，是指实施日至揭露日的前一
个交易日的买入均价减去基准价
的差价。“卖出股数”，是指揭露
日至基准日期间卖出的股数；“持
有股数”，是指基准日之后仍持有
的股数，而“实施日至揭露日的
前一个交易日的买入均价”的计
算方式又有很多种，需要准确计
算。

记者：起诉上市公司要求赔
偿损失，难点在哪里？

张志旺：对于投资者来说，
提供详细、符合要求的证据是确
保索赔成功的关键，除此之外，
从诉讼的技术层面来说，主要难
点在“实施日至揭露日的前一个
交 易 日 的 买 入 均 价 ” 的 计 算
上 。 买 入 均 价 是 计 算 索 赔 金 额
的 最 重 要 指 数 ， 而 其 计 算 方 法
较 为 繁 杂 。 在 司 法 实 践 中 ， 全
国 各 地 法 院 并 没 有 采 用 统 一 的

计 算 方 法 ， 而 是 针 对 不 同 案
件 ， 采 用 不 同 的 计 算 方 法 ， 这
种 不 统 一 的 状 况 往 往 造 成 当 事
人的困惑。

记者：一些涉及信息披露违
规而被处罚的上市公司，有的早
已资不抵债，甚至面临退市或已
经退市，因此，即使法院判决公
司需要赔偿股民损失，是否也可
能导致实际上无法获得赔偿？

张志旺：可以说，股民的这
种担心是有一定道理的。但证监
会 在 对 上 市 公 司 做 出 处 罚 的 同
时，也会对其他责任主体如公司
法定代表人、董事、财务负责人
等自然人作出处罚。在一些案件
中，会计师事务所、评估机构甚
至律师事务所，因未勤勉尽责履
行审计程序、核查义务，从而出
具虚假的审计报告、财务顾问报
告、评估报告等文件，也会受到
处罚。根据相关法律，上述责任
主体，应与上市公司承担连带赔
偿责任。因此，把上述责任主体
列为共同被告，要求其承担连带
赔偿责任，将大大增加股民实际
获赔的可能。

记者：如果股民符合索赔资
格，需要准备什么资料？

张志旺：主要是身份证公证
书 、 证 券 账 户 开 户 及 查 询 确 认
单、股票交易记录等。其中证券
账户开户及查询确认单、股票交
易记录等资料均可以在其开户的
证券营业部打印盖章。需要特别
指出的是，一般的民商类案件，
只要身份证复印件即可，但在证
券虚假陈述责任纠纷案中要提供
身份证公证书，这主要是因为有
些人已经去世，但他人借用已去世
的人开户从事股票交易。在法律
上，已经去世的人就丧生了原告资
格 （其继承人仍享有原告资格）。
增加身份证公证一道手续，就能
防止去世的人被当作原告的行为。

作为上市公司，信息披露必
须真实、准确、完整、及时，这
是 资 本 市 场 得 以 健 康 运 行 的 基
础，也是充分保障投资者知情权
的 法 定 要 求 ， 因 此 ， 证 券 发 行
人、上市公司及其大股东、实际
控制人、董监高等责任主体应切
实依法履行信息披露义务。而从
另一个角度讲，投资者敢于对上
市公司等违规披露信息或从事内
幕交易行为起诉，不但是对自身
权益的维护，也能促使上市公司
及其他责任主体遵纪守法，从而
为形成一个规范、透明、开放、
有活力、有韧性的资本市场发挥
特殊作用，这也是相关部门鼓励
投资者通过司法途径维权的一个
重要原因。

近期被证监会处罚或立
案调查的部分上市公司

长生生物（002680）、联建光电
（300269）、康美药业（600518）、融
钰 集 团（002622）、四 环 生 物

（000518）、蓝丰生化（002513）、新
大 洲 A（000571）、东 方 金 钰

（600086）、ST 冠福（002102）、康得
新（002450）、银河生物（000806）、
金 刚 玻 璃（300093）、天 山 生 物

（300313）、天翔环境（300362）、山
东 地 矿 （000409） 、ST 康 达

（000048）、全新好（000007）、澄星
股份（600078）、利源精制（002501）

■法眼观潮 杨维立

“不得规定劳动者的工资以
货币以外的其他形式抵充发放”

“不得规定职工发生工伤后本人
自行申报工伤”……日前，江苏
省总工会转发镇江市《劳动规章
制度“负面清单”（试行）》，并
召开全省推行劳动规章“负面清
单”工作学习观摩会，引导用人
单位规范劳动规章制度制定程
序、内容，促进劳动关系和谐稳
定。

国有国法，家有家规。劳动
规章制度是用人单位内部劳动用
工管理、明确用人单位和职工劳
动权利和义务的规范总称，是用
人单位内部的“准法律”，也是
法院审理劳动争议的依据之一。
但在现实生活中，一些用人单位
出台的“个性化”规定常常让人
大跌眼镜。如有网友晒出的“病
假证明照”、举着手打点滴的照
片，目的是为了符合公司规定，
证明自己确实在此刻生病了。还
有一些单位出台了各种“花式”
和“奇葩”管理制度，如限制上
厕所的时间、办公室内不准讲方
言、电脑桌面图标不得超过 10
个等等。

劳动规章本该在单位内部发
挥引导、评价、预测、教育和强
制等作用，而“带病”的规章，
不仅损害法律权威和职工的正当
权益，甚至会引发劳动争议，起
到“扶邪压正”的反作用，害莫

大焉。
要去除这些现象，必须对某

些单位自己制订的所谓规章有所
校正。镇江市发布的《劳动规章
制度“负面清单”（试行）》，明
确用人单位在制定劳动规章中应
禁止出现的内容，包括劳动报
酬、工作时间、劳动定额管理、
保险福利、劳动安全卫生、劳动
纪律、休息休假、职工培训、劳
动合同管理等，目的是为了引导
用人单位规范劳动规章制度制定
程序和内容。

当劳动规章遇上“负面清
单”，会怎么样呢？首先是硬约
束。毫无疑问，“负面清单”是
禁区，它以白纸黑字的明文规
定警告用人单位，制定规则不
能随心所欲、悖情悖理，不得
违背国家法律法规，不得触碰
社 会 公 序 良 俗 。 其 次 是 软 保
护。“负面清单”作为劳动规
章的底线，将不能做的事清楚
明白地列举出来，方便用人单
位对照检查，变事后纠偏为事先
评估，防患未然。

因此，笔者认为，江苏推行
劳动规章“负面清单”的做法值
得推广和借鉴：劳动规章“校
正”“纠错”机制的建立与奏
效，以及制度性的启动与常态化
运作，是劳动规章实现合法、科
学与和谐，适应经济社会发展的
必要条件，也是源头预防劳动争
议的重要举措，每个地方都应当
为之努力。

“负面清单”纠偏
企业劳动规章值得点赞

去年 7月初，暂住在慈溪龙
山的小刘在一个QQ群里结识了
一个“好友”，半个多月后，他
在对方的QQ空间看到对方留了
一条批发零售手机的信息，并附
有手机型号和价格的图片。因为
自己正好想要买一部手机，就和
对方联系购买二手手机，双方谈
妥后，小刘转给对方 500元作为
定金。之后，对方又要求支付手
机全款，小刘没加怀疑就又转了
1080 元。此时，对方又称，如
果再加点钱可买个全新的小米
MIX2 手机了。小刘觉得有道
理，于是第三次转账 500元。但
没想到的是，此后对方便再也没
有回音。

经查，警方发现余姚男子罗
某有重大作案嫌疑。7 月 24 日，
罗某在余姚马渚一网吧被抓获。
据调查，从 2018 年 1 月至 7 月，
罗某在 QQ、微信上发布虚假二
手手机出售广告，采用诱骗被害

人向其购买手机、待被害人付款
后将对方拉黑的方式，骗得包括
小刘在内的 10 余人共计 2 万余
元。罗某称，自己之前曾被其他
人骗过，然后就想用同样方式骗
人以挽回损失，实际上，他手上
根本没有任何待出售的手机。

案发后，罗某已分别退赔小
刘 和 另 一 位 受 害 者 2080 元 、
1360 元。近日，慈溪市人民法
院以罗某犯有诈骗罪，判处其有
期徒刑 1 年 6 个月，缓刑 2 年，
并处罚金 4000 元；同时责令其
继续退赔其余被害人的经济损
失。

现在，网上购物已成为一种
普通的交易方法，但消费者应选
择大型交易平台进行交易，尽量
避免私下交易。在交易过程中，
对价格明显低于市场价的商品应
有所警惕，不要轻信所谓的低价
信息，避免落入骗局和陷阱。

（沈玮）

网上发布虚假信息
收到款项拉黑对方

上月底，全国140名证券投资者起诉祥源文化、西藏龙薇文化传媒有限公司和影星
赵薇夫妇涉及证券虚假陈述责任纠纷案在杭州市中级人民法院开庭，其中一名广东投资
者的索赔金额超过1000万元，而这只是起诉祥源文化和赵薇夫妇的首批投资者。去年4
月，中国证监会曾下发行政处罚决定书，祥源文化、龙薇传媒和赵薇夫妇受到罚款和禁
入市场5年等处罚。据了解，此案也是近年来投资者起诉上市公司和责任人，要求赔偿
投资损失案件中较为典型的一起。

上市公司造假上市公司造假
股民如何索赔股民如何索赔？？
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