
上海金融法院

民事判决书
（2022）沪74民初704号

原告：钟起文，男，1967年11月15日出生，汉族，住江西省赣州市于都县。

被告：上海飞乐音响股份有限公司，住所地上海市嘉定区嘉新公路1001号第七幢。

法定代表人：李鑫，该公司董事长。

委托诉讼代理人：蔡晓雨，北京市通商律师事务所上海分所律师。

委托诉讼代理人：孙丽娟，北京市通商律师事务所上海分所律师。

原告钟起文诉被告上海飞乐音响股份有限公司证券虚假陈述责任纠纷一案，本院立案受

理后，依法组成合议庭进行审理，并与同类案件合并审理。原、被告均到庭参加诉讼。

本案现已审理终结。

原告钟起文向本院提出诉讼请求：判令被告赔偿损失（包括投资差额损失、佣金损失、

印花税损失）共计人民币（币种下同）43,582.68元。事实与理由：中国证券监督管理委

员会上海XX局作出沪〔2019〕11号《行政处罚决定书》，认定被告2017年半年报、三季

报中虚增营业收入及利润总额，且2017年半年报、三季报业绩预增公告表述不准确，构

成虚假记载违法行为，据此对其作出行政处罚。原告因被告虚假陈述行为产生投资损失

，被告应对此承担赔偿责任。

被告辩称，本案应根据《最高人民法院关于审理证券市场虚假陈述侵权民事赔偿案件的

若干规定》（以下简称“《若干规定》”）第二十六条重新认定案涉虚假陈述基准日为

2018年5月28日，基准价为5.806元/股，在此基础上计算原告的损失。根据《若干规定》

第二十五条的规定，被告赔偿范围不包括投资者的利息损失。根据《若干规定》第三十

一条的规定，因被告自身经营管理、财务状况等因素所导致的原告损失，不应属于被告

赔偿范围。

本院经审理查明：本院适用普通代表人诉讼程序审理原告投资者诉被告上海飞乐音响股

份有限公司证券虚假陈述责任纠纷案件，并依据《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》作出（2020）沪74民初2402号生效民事判决。

该判决认定被告在发布的财务报表中虚增营业收入、虚增利润总额的行为，构成证券虚

假陈述侵权。虚假陈述行为的实施日为2017年8月26日，揭露日为2018年4月13日，基准

日为2018年7月30日（自揭露日起至飞乐音响股票累计成交量达到其可流通部分100%之

日），基准价为4.826元/股。被告应赔偿原告投资者投资差额损失、佣金损失、印花税

损失以及利息损失。被告认为投资者部分损失系因被告个股经营风险所致，但未能提供

有效的初步证据予以证明，故对其该主张不予支持。本案原告符合该案权利人范围但未

在本院规定的期间内参加权利登记。

本案审理过程中，本院向中国XX有限责任公司上海分公司调取了原告的交易数据，并

委托中证资本市场法律服务中心进行损失核定。该中心先后出具两份《证券投资者损失

测算意见书》，第一份《证券投资者损失测算意见书》（以下简称“《意见书一》

”）以2018年7月30日为基准日，以4.826元/股为基准价，损失金额=扣系统风险投资差



额损失+佣金+印花税+资金利息。第二份《证券投资者损失测算意见书》（以下简称

“《意见书二》”）以2018年5月28日为基准日，以5.806元/股为基准价，损失金额=扣

系统风险投资差额损失+佣金+印花税，据此测算原告损失为43,582.68元。

经质证，各方当事人对于两份意见书的真实性以及交易记录均无异议，均主张采纳《意

见书二》。

本院认为，本案的争议焦点为：本案可否裁定适用（2020）沪74民初2402号民事判决

，并按照该案确定的损害赔偿计算方法认定被告的赔偿金额，以及若不能裁定适用，原

告可获赔偿的损失金额如何认定。

关于普通代表人诉讼判决的效力，《中华人民共和国民事诉讼法》第五十七条第四款规

定：“人民法院作出的判决、裁定，对参加登记的全体权利人发生效力。未参加登记的

权利人在诉讼时效期间提起诉讼的，适用该判决、裁定”。关于该条的具体适用条件

，《最高人民法院关于适用的解释》第八十条规定：“未参加登记的权利人提起诉讼

，人民法院认定其请求成立的，裁定适用人民法院已作出的判决、裁定”。《最高人民

法院关于证券纠纷代表人诉讼若干问题的规定》第二十九条第一款规定：“符合权利人

范围但未参加登记的投资者提起诉讼，且主张的事实和理由与代表人诉讼生效判决、裁

定所认定的案件基本事实和法律适用相同的，人民法院审查具体诉讼请求后，裁定适用

已经生效的判决、裁定”。前述两份司法解释明确并细化了《中华人民共和国民事诉讼

法》第五十七条第四款所规定的适用普通代表人诉讼生效判决、裁定的条件，即普通代

表人诉讼生效判决、裁定的效力扩张至未参加权利登记的投资者，应以后者所提起诉讼

与普通代表人诉讼的法律适用相同为前提。

本院审理的（2020）沪74民初2402号案件系根据《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》作出民事判决。本案审理时，《若干规定》已

施行，根据其第三十五条第二款“本规定施行后尚未终审的案件，适用本规定”之规定

，本案应依据《若干规定》进行审理。就本案而言，在投资差额损失计算的基准日，以

及投资者利息损失是否属于赔偿范围的认定方面，《若干规定》与普通代表人诉讼所适

用的司法解释存在差异，故被告有权根据《若干规定》提出新的抗辩，本案不属于可裁

定适用（2020）沪74民初2402号民事判决的情形，应依据《若干规定》进行审理后作出

判决。

根据《若干规定》第二十六条第三款之规定，自揭露日起，集中交易累计换手率在10个

交易日内达到可流通部分100%的，以第10个交易日为基准日，在30个交易日内未达到可

流通部分100%的，以第30个交易日为基准日。被告虚假陈述行为的揭露日为2018年4月

13日，自该日起飞乐音响股票集中交易累计换手率在30个交易日内未达到可流通部分的

100%，应以第30个交易日为基准日。故本案投资者投资差额损失计算的基准日应为

2018年5月28日，基准价相应调整为5.806元/股。根据《若干规定》第二十五条之规定

，被告赔偿范围以原告因虚假陈述而实际发生的损失为限，包括投资差额损失、投资差

额损失部分的佣金和印花税，故原告所主张的利息损失不属于被告赔偿范围。被告认为

，本案还应适用《若干规定》第三十一条审查原告损失是否系由被告内部经营风险所导

致。本院认为，《若干规定》第三十一条第二款并未超出《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》第十九条第一款第四项规定的内容。

本院审理（2020）沪74民初2402号案件过程中，已对被告的举证是否可以证明原告损失

或部分损失是由被告个股经营风险所致进行审查并作出认定，故对于被告的该项主张

，本院不予支持。中证资本市场法律服务中心出具的《意见书二》符合前述认定，故本

院予以采纳并作为认定被告应赔偿金额的依据。

案件审理过程中，虽然被告曾于本院书面审理期间，认可部分原告依据《意见书一》提

出的诉请金额，但该自认系以案件可裁定适用（2020）沪74民初2402号民事判决为前提

。在本院开庭审理案件，并将可否裁定适用普通代表人诉讼生效判决作为审理内容时

，被告提出新的抗辩意见，并不违反诚实信用原则。

综上，被告应赔偿原告投资差额损失、佣金损失、印花税损失，损失金额以中证资本市

场法律服务中心出具的《意见书二》核定为准。本案原告应获赔的损失共计43,582.68元

。

依据《中华人民共和国民事诉讼法》第五十七条第四款、《最高人民法院关于审理证券

市场虚假陈述侵权民事赔偿案件的若干规定》第二十五条、第二十六条、第三十五条

，以及《最高人民法院关于适用的解释》第八十条、《最高人民法院关于证券纠纷代表

人诉讼若干问题的规定》第二十九条第一款之规定，判决如下：

被告上海飞乐音响股份有限公司应于本判决生效之日起十日内向原告钟起文支付赔偿款

43,582.68元。

如果未按本判决指定的期间履行给付金钱义务，应当按照《中华人民共和国民事诉讼法

》第二百六十条之规定，加倍支付迟延履行期间的债务利息。

案件受理费人民币889.57元，由被告上海飞乐音响股份有限公司负担。

如不服本判决，可在判决书送达之日起十五日内向本院递交上诉状，并按对方当事人或

者代表人的人数提出副本，上诉于上海市高级人民法院。
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