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维权在线嘉宾值班手记
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北京中高盛律师事务所 胡凤斌

大股东承诺事关理与法
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其他股东维权有依据
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周晓信箱
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上证维权在线
!

投资者维权志愿团

有困难 找周晓

要维权 寻投资者维权志愿团
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维权热线
!

!"#$%&%%%%%%

$

维权博客
!

'(()*++,'-./01-234-56789(-7:67-;

$

邮箱
!

<=>?@A789(-7:67-;

$

维权频道
!

'(()*++<<<6789(-7:67-;+9(-7:>?@+08BC/6'(;

$

来信
!

上海杨高南路
??!!

号上海证券报周晓信箱
"

"!!?"D

#

!"

!"#$

!""#

年
$!

月
%

日 星期一

责任编辑
"

牟敦国
&

美编
"

陈泥 邮箱
"

'(%$)*+,-./+01+/2

维权热线
"

3!4567666666

更多精彩内容请见中国证券网维权频道
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原始股维权专题

杨凌科元
#

杨凌亨泰
两案取得新进展

证券民事赔偿仍存遗憾
%

陈荣
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周晓同志
"

$

国务院办公厅关于严厉打击非法发行股票

和非法经营证券业务有关问题的通知
%

规定
&

严禁

任何公司股东自行或委托他人以公开方式向社会

公众转让股票
'

我持有非上市股份公司的股权要

转让
&

就和股份公司取得了联系
'

该公司称只要我

找到了受让人
&

双方签了协议书
&

就可到公司办理

手续
'

公司同意后再到托管中心办理过户就大功

告成了
'

我想知道
&

这与前述文件
(

法律相违背吗
)

浙江 张先生

张先生
"
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本报实习生 王刚斌

非上市股份怎么转让

"

本报记者 牟敦国
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丰华股份民事赔偿案始末
"

宋一欣

"!!&

年底前的一天
&

投资者周先生

到办公室找我
&

问我是否可以代理他诉

丰华股份虚假陈述民事赔偿案
&

我了解

了相关情况后
&

接受了周先生的委托
'

"!!D

年
>

月下旬
&

我将该案的诉讼

材料送到了上海市第一中级人民法院
&

法院审查了一些时间后
&

F

月
%

日
&

正式

通知可以立案受理
&

并当场安排了证据

交换日期为
@

月
">

日
'

根据中国证监会的行政处罚决定
&

丰华股份从
"GGG

年至
"GGF

年间存在

虚假陈述行为
&

具体包括
!

未按规定披

露与汉骐集团之间的大额资金往来
*

未

按规定披露其控股子公司红狮涂料的

相关信息
"

重大诉讼案件
(

土地转让重

大合同
(

土地使用权转让协议
+*

未按期

披露
"GG>

年年度报告等
&

故其受到了

行政处罚
'

"GG@

年
@

月
?G

日
&

丰华股份

公告了被处罚的情况
&

这个日期被确定

为虚假陈述揭露日
&

并在以后为法院所

确认
'

根据最高人民法院司法解释
$

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
%

的规定
&

确定

虚假陈述揭露日起丰华股份
F&@G6G@

万

股流通股累计成交量达到
?GG!

的基准

日为
"GG@

年
E

月
"%

日
&

基准价为
"6%"

元
+

股
&

此点在以后也为法院所确认
'

而周先生则是丰华股份的长期投

资者
&

甚至可以算得上丰华股份铁杆的

战略投资者
&

其在
"GG?

年至
"GG>

年间

阅读丰华股份的信息披露文件后
&

出于

对丰华股份的信任
&

购买了丰华股份发

行在外的股份
&

并一直持有到
"GGD

年

中的诉讼时
&

长达
F$@

年
'

一审开庭前夕
&

应约我去了一次在

上海浦东的丰华股份总部
&

与公司董事

长
(

公司法务部经理面对面谈了谈
&

希望

以和解的方式解决问题
&

但由于差距太

大
&

没有谈成
'

@

月
">

日
&

丰华股份证券

民事赔偿诉讼两案进行了证据交换
&

&

月

@

日一审开庭
&

周先生等由我代理
&

丰华

股份由公司法务部两位工作人员出庭
'

在庭审中
&

原被告双方对丰华股份

虚假陈述行为均无异议
&

争议的焦点主

要围绕下列问题展开
!"

?

+

原告周先生

是否由于被告丰华股份的虚假陈述行

为遭受了损失
'

这一问题实际上就是周

先生的股票在一直持有的情况下
&

是否

存在损失
(

是否具有因果关系问题
'

我

认为
&

根据司法解释
&

计算投资超额损

失的卖出价有两种算法
&

一是实际卖出

价
&

二是推定卖出价
"

投资差额损失计

算基准日之后卖出或继续持有者
+&

否

则
&

等于法律只保护短线炒作
&

这是对

长期投资者是不公平的
&

周先生按推定

卖出价计算存在损失也存在因果关系
&

且不应扣除系统风险
'

而丰华股份代理

人则认为周先生不存在投资差额损失
&

也不存在因果关系
&

且存在系统风险
'

最后
&

一审法院没有采信被告的观点
&

并认为市场风险不能免除被告的民事

责任
' "

"

+

如何确定被告丰华股份的民

事赔偿责任范围
'

这一问题实际上是原

被告双方由于设定了不同的标准
&

得出

的系争股票不同的平均买入价格所致
'

周先生认为的平均买入价格为
?>6D?

元
+

股
&

丰华股份代理人则认为
?"6"F

元
+

股
'

最后
&

一审法院依职权认定为

??6@%

元
+

股
'

在原被告双方调解无效的情况下
&

上海市第一中级人民法院于
"GGD

年
E

月
"?

日对两案作出一审判决
&

根据
$

民

事判决书
%&

丰华股份应向周先生等合

计赔付
F&G?F&6GG

元及相应的印花税
(

佣金和利息
'

"GGD

年
%

月
@

日
&

丰华股份向上

海市高级人民法院提起上诉
'

上诉理由

认为
!

周先生没有因购买和持有丰华股

份股票而产生损失
&

投资损失与虚假陈

述行为之间没有因果关系
&

也不能直接

证明周先生的投资行为必然遭受损失
&

而实际上
&

周先生通过购买和持有丰华

股份股票是获利的
&

而且不应排除证券

市场系统风险等因素
'

对此
&

我提出了

针锋相对的反驳意见
'

?G

月
?&

日
&

丰华股份证券民事赔

偿诉讼两案二审开庭
&

周先生等仍由我

代理
&

丰华股份则另外聘请了两位律师

出庭
'

由于上诉人丰华股份没有新的证

据可以提供
&

辩论意见也相同于一审
&

故庭审很快就结束了
'

庭后
&

在法官主持下进行的调解
&

在

双方当事人各让一步的情况下
&

??

月
?&

日
&

双方在法院签订了
$

调解协议
%&

并由

上海市高级人民法院出具了相应的
$

民

事调解书
%'

几天后
&

赔付款项到账
'

$

博 客 地 址
"

8..9:&&-/,;<=>=,1

?@/;1+,-./+01+/2

%

"

张书怀

近日有报道说
&

上市公司分类监管又重新提上日

程
&

监管部门正在研究制定上市公司风险分类的有关

办法
'

一旦方法确定
&

上市公司将区分出
,

存在重大风

险的上市公司
-(,

存在一定风险和隐患的上市公司
-

和
,

风险较小运作较为规范的上市公司
-'

无独有偶
&

前不久中证指数有限公司将
"@@

家
,

上证公司治理板

块
-

备选公司进行了公示
'

无论是对上市公司风险进行区分
&

还是设立治理

板块
&

它们都有监管的作用
&

也有树标杆的作用
'

但这

些做法都应该切切实实地做到两条
!

一是做得严
&

二

是做到底
'

做得严就是严格挑选
&

严格区分
&

比如这个

,

治理板块
-&

应该采取严格的评选办法
&

不让一家不

合格的公司混入其内
'

做到底就是这些事情不是做做

而已
&

或者弄上两年就虎头蛇尾了
'

只要把
,

治理板

块
-

办成一个令上市公司羡慕的板块
&

让投资者放心

的板块
&

那么其起的作用
&

特别是对公司的治理
(

诚信

建设起的作用
&

将是很大的
'

!

建议呼声

分类监管要执行到位
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承诺
.

7-;;0(;C8(

#

在著名的布

莱克法律辞典
.

H417:

/

9 I1< J07(0-"

81KL

+

中有三种释义
!

?

+

在协议中许

诺将来完成某事
&

尤其是承担金融

上的义务
*

"

+

将权利让渡或信托给

某人
*

>

+

表达道义上的支持或许诺
'

在我国法律与实践中的承诺也

有多种形式
'

既有具有法律效力的

承诺
&

也有不具有法律效力的承诺
&

还有效力不确定的承诺
'

对此
&

理论

界和实践中也存在很大差异
'

对股

权分置改革中的股东承诺
&

大致分

为要约说
(

合同说
(

道义承诺说
(

单

方法律行为说等观点
'

?

(

要约说
'

该种观点认为
!

股改

承诺非但没有
,

承诺
-

之实
&

而且没

有
,

承诺
-

之名
&

充其量是非流通股

股东向流通股股东发出的
,

要约
-'

一经相关股东会议通过该要约
&

即

视为流通股股东已对此要约作了承

诺
&

方具备法律效力
'

否则
&

股改承

诺的法律效力就处于不确定状态
&

甚至于无实际意义
'

"

(

道义承诺说
'

这种观点认为
!

股改承诺本质上是一种自律承诺
&

大股东是否信守承诺
&

本质上是诚

信问题
'

>

(

单方法律行为说
'

该种观点

认为
!

承诺实际上是非流通股股东

对自己民事义务的一种设定
&

是为

了获取流通权采取的一种单独的允

诺
&

属于一种单方民事行为
'

一旦承

诺不许随意变更或撤销
'

F

(

合同说
'

这种观点认为
!

承诺

具有合同性质
&

上市公司以及非流

通股股东对流通股股东实施补偿以

及股份禁售
(

限售设定
(

维持股价稳

定等承诺应当定性为具有法律效力

的践行合同
'

上述观点大体上可把其归为三

类
!

一是效力待定论
&

如要约说
&

其

主张股改承诺需满足一定的条件才

产生法律效力
*

二是不具法律效力

论
&

如道义承诺说认为承诺只有道

德约束力
&

没有法律效力
*

三是合法

有效说
&

如合同说与单方法律行为

说均认为承诺合法有效
&

自作出之

日就具有法律效力
&

不能随意变更

或撤销
'

!

链接

何为承诺

!

维权博客

上周维权在线主持嘉宾

本报投资者维权志愿团成员

上海天铭律师事务所

主任 陈荣律师

简介
"

?%%>

年获得中国首批

证券执业律师资格
'

曾办理上海

市首例期货交易纠纷案等著名

案件
'

代理东方电子
(

生态农业
(

杭萧钢构证券民事赔偿案
'

张大伟制图


