
上海金融法院

民事判决书
（2024）沪74民初875号

原告：徐某，女，1953年2月6日出生，汉族，住上海市浦东新区。

被告：某某公司，住所地上海市长宁区。

法定代表人：秦某，董事长。

委托诉讼代理人：孙某，某某律师事务所上海分所律师。

委托诉讼代理人：蔡某，某某律师事务所上海分所律师。

原告徐某与被告某某公司（以下简称某某公司）证券虚假陈述责任纠纷一案，本院于

2024年10月15日立案后，依法适用普通程序，于2024年11月19日公开开庭进行了审理。

原告徐某，被告某某公司的委托诉讼代理人蔡某到庭参加诉讼。本案现已审理终结。

原告向本院提出诉讼请求：1.判令被告赔偿原告投资损失人民币（以下币种均同

）43,486.11元；2.诉讼费由被告承担。事实与理由：原告曾于2021年8月12日、2022年6月

6日买入被告股票，被告因涉嫌虚假陈述被强制退市，造成原告直接经济损失78,100元

，原告该两次买入股票所造成的损失和被告有直接和间接的因果关系，故要求被告赔偿

部分损失，具体理由如下。一、被告于2021年4月16日发布《关于最近5年不存在被监管

机构和交易所采取监管措施或处罚情况的报告》，并保证信息披露内容的真实、准确、

完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。这是一个非常严重，带有欺骗性的公告

，因为被告明知2017年已对财务报表虚假陈述，却仍发布此公告来掩盖上述事实，只是

当时的有关部门和公众还不知情。二、时隔7个月，被告在2021年11月26日发布公告称

收到某某委员会《立案告知书》，原因是涉嫌信息披露违法违规，但并未揭露被告信披

不实的具体内容，结合被告2021年4月16日发布的公司承诺5年内无违法违规的公告，导

致原告误以为该告知书可能只是一般信息披露不规范情节，未曾想到会涉嫌虚假陈述违

法违规这一重大事件，从而忽视了内容的严重性。原告认为被告4月26日发布的公告带

有欺骗性和误导性，且公告本身涉嫌虚假，从而导致原告误判，在2022年6月6日为降低

交易成本，原告再次买入被告股票5,000股，所以这次买入造成的损失与被告也有直接

因果关系。三、2022年8月5日，被告发布公告称收到某某委员会某某局出具的《行政处

罚事先告知书》，公司涉嫌违法，并触及《某某交易所上市公司重大违法强制退市实施

办法》，可能由于重大违法事实被强制退市。原告认为被告在2015年和2016年连续两年

亏损的情况下，2017年对财务年报造假，实现了虚增净利润，制造扭亏为盈的假象，进

而掩盖了被告至2018年连续4年亏损的事实，以至无需向市场发出警示信号。综上所述

，被告在2017年已涉嫌虚假信息陈述，但在2021年4月16日仍发布所谓的公司近5年不存

在被监管机构和交易所采取监控措施或处罚情况的公告，以此迷惑市场，欺骗投资者

，严重影响原告的投资决策，目前被告因2017年涉嫌虚假信息陈述被强制退市，造成原

告经济损失理应予以赔偿。

被告辩称，请求驳回原告的全部诉讼请求，主张适用（2022）沪74民初3240号示范案件

中相同的理由予以答辩，并认为被告于2021年4月16日发布的公告与本案无关，公告内



容系针对公司往前追溯五年不存在被监管部门行政处罚的情况，与事实相符，公告称保

证信息披露完整是临时公告的标准模板。因此该公告与本案无关联性，不会误导投资者

买入以及导致损失。原告于2022年6月6日买入被告股票发生在本案揭露日2021年11月

29日之后，相应的立案告知书已经提示了相应风险，故原告该次交易与本案虚假陈述之

间不存在交易因果关系。

当事人围绕诉讼请求依法提交了证据，本院组织当事人进行了证据交换和质证。

原告为证明其主张，向本院提供下列证据：证据1.2021年4月16日被告发布《关于最近五

年不存在监管部门和交易所采取监管措施或处罚》的公告，证明被告五年内未被采取行

政措施，即这五年内不存在违法行为，导致原告对第二个公告的误判。证据2.2018年4月

12日被告发布《关于公司收到某某委员会立案告知书》的公告，证明该公告未说明立案

内容，原告根据前一个公告判断不可能存在违法违规行为，导致原告继续买入。证据

3.2022年8月5日被告发布《关于收到行政处罚事先告知书》的公告，证明被告涉嫌违法

违规导致退市，因此原告应自担3万元的损失。证据4.自然人账户信息表；证据5.账户对

账单，证据4和证据5共同证明原告个人身份以及交易行为。被告对原告提交的证据1至

证据3的真实性无异议，但证据1的关联性以及上述证据的证明目的不予认可，理由同答

辩意见。对证据4和证据5的真实性无法确认，请求以法院向某某交易所（以下简称某交

所）调取的交易记录为准，对证明目的不予认可。被告为证明其主张，向本院提交的证

据与（2022）沪74民初3240号示范案件中所提交的证据一致。原告质证认为，对上述证

据的证明目的不予认可，被告正是因为虚假陈述导致退市，因此该事件具有重大性。本

院认为，因被告对原告所提交的证据1至证据3的真实性不持异议，故本院予以采纳。本

院在（2022）沪74民初3240号示范案件中已对被告所提交的证据予以认证，本案所采取

的认证标准与（2022）沪74民初3240号示范案件保持一致。

审理中，为准确获取原告的交易记录，本院依职权从某交所调取了持股变动记录、交易

记录等材料，并依职权委托某某研究院（以下简称某某研究院）对原告因虚假陈述导致

的投资差额损失进行核定。

本案适用（2022）沪74民初3240号示范案件所认定的共通事实。另查明，原告于2018年

4月12日前持有某某公司股票数量为0股；2021年8月12日买入5,000股，持有至2021年11月

29日；2022年1月10日，原告卖出5,000股。

再查明，某某研究院向本院出具《证券投资者损失核定专家意见书（分报告）》（以下

简称分报告）。原告分报告认定：1.名义买入成本=买入均价（11.18元）×实施日至揭

露日期间的净买入股数（5,000股）=55,900元；2.名义回收成本=揭露日至基准日期间卖

出股票回收成本+基准日持有股票回收成本=47,953.33元；3.名义损益金额=7,946.67元

；4.名义损益比例=（名义买入成本-名义回收成本）÷名义买入成本×100%=14.22%。

通过“收益率曲线同步对比法”测算：1.模拟买入成本=模拟买入均价（10.62元）×实

施日至揭露日期间的净买入股数（22,000股）=54,246.46元；2.模拟回收成本=揭露日至

基准日期间卖出股票模拟回收成本+基准日持有股票模拟回收成本=60,243.82元；3.模拟

损益比例=（模拟买入成本-模拟回收成本）÷模拟买入成本×100%=-11.06%。因为模拟

损益比例小于0，因此，该投资者因虚假陈述导致的投资差额损失=名义损益金额



=7,946.67元。

原告对上述分报告的结论有异议，理由同起诉意见。被告表示，在虚假陈述重大性以及

交易因果关系均成立的情况下，对上述分报告的结论无异议。

又查明，被告于2021年4月16日发布《关于最近五年不存在被监管部门和交易所采取监

管措施或处罚情况的公告》，其中载明，本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容

真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。⋯⋯一、公司最近五年不

存在被证券监管部门和证券交易所处罚的情况；二、公司最近五年不存在被证券监管部

门和证券交易所采取监管措施的情况。

本院认为，原告投资者诉被告某某公司证券虚假陈述责任纠纷系列案是本院适用示范判

决机制审理的案件。2024年6月19日，经上海市高级人民法院终审判决，原告投资者诉

被告某某公司证券虚假陈述责任系列纠纷的示范判决已经生效。本案应以示范判决确立

的标准，由被告向原告进行赔偿。与示范判决不同的是，原告提出其受被告2021年4月

16日所发布的公告误导，该公告声称被告近五年来不存在虚假陈述，使其忽视了立案告

知书的严重性，导致其又买入被告股票遭受损失。对此本院认为，首先，根据被告

2021年4月16日发布的公告内容，系依据相关监管规范向投资者告知公司是否存在被采

取监管措施或处罚的情况，该公告载明被告最近五年不存在被采取监管措施或处罚，与

当时被告的实际情况相符，同时原告并未举证否定该公告的真实性，则该公告具有形式

真实性，可予采信。其次，该公告开头所载“本公司及董事会全体成员保证信息披露的

内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏”，就此本院认为一方

面该表述系上市公司发布公告的通常模板，另一方面该表述针对的是公司过往是否被采

取监管措施或处罚的情形，而非针对公司就所有披露信息是否发生过虚假陈述的情形。

因此，原告据此公告认为对其造成误导的理由依据不足，难以支持。第三，本案虚假陈

述的实施日为2018年4月12日，该公告于2021年4月16日发布，晚于被告虚假陈述的实施

日，因此即便认为该公告与本案存在关联性，亦不影响本案对于虚假陈述实施日的认定

。综上，原告的该项主张于法无据，本院难以认同。原告的投资损失应当依据示范判决

所确立的审理标准予以认定，具体投资差额损失以某某研究院计算确定的损失核定金额

为准，即原告的投资差额损失为7,946.67元。同时，原告有权要求被告赔偿万分之三的

佣金损失以及千分之一的印花税损失，据此，原告的佣金损失为2.38元，印花税损失为

7.95元。

综上，依照《中华人民共和国证券法》第八十五条、《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》第五条第二款、第七条第一款、第八条第一款

、第十条、第十一条、第十二条、第二十五条、第二十六条第一款、第四款、第三十一

条之规定，判决如下：

被告某某公司应于本判决生效之日起十日内向原告徐某支付投资差额损失7,946.67元、

佣金损失2.38元、印花税损失7.95元，共计7,957元。

如未按照本判决指定的期间履行金钱给付义务，应当按照《中华人民共和国民事诉讼法

》第二百六十四条之规定，加倍支付迟延履行期间的债务利息。

案件受理费887.15元，由原告徐某负担724.82元，由被告某某公司负担162.33元；本案损



失计算费用100元，由被告某某公司负担。

如不服本判决，可在本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

的人数提出副本，上诉于上海市高级人民法院。
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