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证券时报记者 孙宪超

9月6日晚，诺德股份（600110）、华

铭智能(300462)、ST 旭电（000413）和

ST旭蓝(000040)4家公司披露了被证

监会立案调查的消息。

上市公司被立案调查，后续除了

或将面临监管部门行政处罚外，还可

能迎来适格受损投资者的起诉索赔。

畅通投资者维权渠道，保护投资

者特别是中小投资者合法权益，是维

护市场公平、公正和透明的基石，更

是增强市场信心及维护市场秩序的

关键环节。去年以来，证监会坚决落

实监管长牙带刺、有棱有角的要求，

查办案件数量和处罚金额都大幅上

升。不过，由于种种原因，仍有适格

受损投资者并未拿起法律武器，维护

自身的合法权益。

据证券时报记者了解，近日已有

多家公司的诉讼时效迎来届满日，这

意味着即便是适格受损投资者，如果

之前没有采取诉讼等措施，在诉讼时

效届满日之后将错失依法维权的

机会。

“在证监会和相关媒体的大力宣

传引导下，越来越多的适格受损投资

者加入到维权索赔的队伍当中。”有

证券维权律师告诉证券时报记者，就

证券投资者维权领域总体而言，胜诉

或者调解获赔的案子并不在少数，及

时起诉索赔依然是投资者在现阶段

的最优选择。

约40家年底前时效届满

浙江裕丰律师事务所厉健律师

告诉证券时报记者，根据《证券法》相

关规定，上市公司涉嫌虚假陈述，受

损适格投资者可依法索赔。以华铭

智能为例，暂定在 2024年 9月 6日前

买入华铭智能股票，并在 2024年 9月

6日收盘时持有该股票的受损投资者

可以索赔。索赔条件将根据证监会

调 查 结 论 调 整 ，最 终 以 法 院 认 定

为准。

上述几家公司大概率在后续将

面临投资者维权索赔。与此同时，有

多家上市公司已迎来诉讼时效届

满日。

据记者不完全统计，华宇软件

（300271）的诉讼时效截止于 8 月 29
日 ，中 潜 退（300526）、ST 八 菱

（002592）、文化退（300089）诉讼时效

届满日分别是 8月 31日、9月 1日和 9
月 1日，大通退（000038）的诉讼时效

截止于9月6日。

其中，中潜退、ST八菱和文化退

等三家公司，在此前均已经有一审或

是二审胜诉判决。“案件已有一审甚

至二审胜诉判决，或投资者通过调

解、和解获赔，之后提起诉讼索赔的

投资者获得同样方案处理的概率较

大。”广东奔犇律师事务所主任刘国

华律师介绍。

至今年年底，还将有约40家公司

的诉讼时效迎来届满日。其中，包括

长动退（000835）、华鼎股份（601113）

等在内的23家公司此前已经有一审、

二审胜诉判决，或是通过调解、和解

获赔。

例如，在2018年6月25日至2019
年 8月 30日期间买入华鼎股份，且在

2019年 8月 31日及之后卖出或继续

持有该股票的受损投资者，可以通过

法律途径依法维权索赔；在 2017年 3
月 9日至 2021年 4月 29日期间买入

广东明珠，且在2021年4月30日后卖

出或继续持有的受损投资者可以依

法维权索赔。

据了解，诉讼时效届满日指在该

日期前起诉，并不是指法院会在该日

期前判决。尤其需要注意的是，因为

上市公司公告日和证监会行政处罚

作出之日可能有时间差，为了避免增

加诉讼时效方面无谓的争议，投资者

没有必要在最后几天才起诉，而且为

了防范各种突发因素引发的时间耽

误，适格受损投资者可以提前半个月

左右起诉。

需要指出的是，在年内即将到期

的约40家可索赔公司中，多家公司已

退市。

对此，刘国华表示，不管是上市

公司还是非上市公司，均需以其全部

资产而不仅仅是净资产对公司的债

务承担责任。上市公司退市并不影

响投资者索赔，但退市公司普遍资产

状况较差，投资者可在权衡诉讼风

险 、执 行 风 险 等 因 素 后 决 定 是 否

起诉。

另外，此类证券维权案件，往往

要经历一审和二审、强制执行等程

序，诉讼周期通常较长，有些甚至

超过两年，这也意味着适格受损投

资 者 和 代 理 律 师 均 需 有 足 够 的

耐心。

信披违法仍是“重灾区”

很多市场参与者已经明显感受

到，自 2023年以来，A股市场中被立

案调查、领取行政处罚事先告知书、

行政处罚决定书的上市公司明显

增多。

据证监会方面统计，2023年，证

监会查办证券期货违法案件 717件，

同比增长19%；作出行政处罚539件，

同比增长40%，处罚责任主体1073人

（家）次，同比增长43%；市场禁入103
人，同比增长 47%；罚没 63.89 亿元，

同比增长 140%；向公安机关移送涉

嫌证券期货违法犯罪案件和线索

118件。

今年以来，资本市场监管持续

从严。

“据我们不完全统计，今年前8个

月，已有70余家上市公司或相关方被

立案调查，其中，超过八成的案件涉

及信息披露违法违规。”刘国华告诉

证券时报记者，上市公司被立案的另

一个重要原因是涉嫌未按时披露年

度报告，如*ST威创、*ST华铁、ST旭

电、ST旭蓝等；上市公司高管被立案

调查，则主要是因为涉嫌信息披露违

法违规、内幕交易等，如联泰环保、恒

润股份、ST永悦等。

证监会 8月 16日发布的 2024年

上半年证监会行政执法情况显示，今

年前 6个月，证监会查办证券期货违

法案件 489件，作出处罚决定 230余

件（同比增长约 22%），惩处责任主体

509人（家）次（同比增长约 40%），市

场禁入46人（同比增长约12%），合计

罚没款金额85亿余元，超过去年全年

总和。

2024年，投资者维权领域的主要

事由仍是证券虚假陈述责任纠纷。

最新的司法解释取消了人民法院受

理虚假陈述案件前置程序，投资者无

需等到正式行政处罚出台，在有警示

函、责令改正、公开批评、公开谴责、

立案调查、会计差错更正公告等材料

后，即可提起诉讼索赔。

8 月 30 日，证监会通报了紫晶

存储案投资者损失赔偿的最新进

展。证监会指出，该案通过行政执

法当事人承诺制度督促当事人积极

赔付投资者损失，中介机构通过先

行赔付程序在两个月内赔偿 16986
户投资者（占总受损人数 97.22%）约

10.86 亿 元 （ 占 总 损 失 金 额

98.93%）。后续，投保基金公司还将

依照规定发布相关公告，在前期先

行赔付中未申领赔偿金的适格投资

者，可以继续向投保基金公司申领

相应的承诺金赔偿。

“目前可以索赔的上市公司数量

大幅增加，大约在300家以上，甚至远

远超过被证监会立案调查公司的数

量，基数变大，可索赔的适格投资者

数量也相应变多。”刘国华说，虚假陈

述案件有明晰的司法解释，以往司法

实践也有大量胜诉、有大量投资者获

赔的先例。

随着法治社会的推进，越来越多

的投资者拿起法律武器维护自身的

合法权益。总体而言，证券投资者维

权胜诉或者调解获赔的案子并不在

少数，及时起诉索赔，依然是投资者

现阶段最优选择。

近日，操纵市场责任纠纷方面

也出现了案例。文峰股份(601010)9
月 4日晚间公告，公司收到南京中院

送达的《民事判决书》，南京中院就

原告刘某某、周某某等 4名自然人投

资者与徐翔、徐长江、文峰股份操纵

证券市场责任纠纷一案作出一审判

决，要求被告徐翔、徐长江赔偿合计

损失 110.26 万元，文峰股份对上述

赔偿义务承担连带责任，并在实际

承担责任后有权向被告徐翔、徐长

江追偿。

北京时择律师事务所主任臧小

丽介绍，依据我国《证券法》第 53条、

第 55条、第 85条：发生内幕交易、操

纵市场、虚假陈述这三种证券违规行

为，应当对投资者承担民事赔偿责

任，这是投资者进行民事维权的重要

依据。结合最高人民法院《民事案件

案由规定》，投资者对以上三种违规

行为索赔的民事案由分别是证券内

幕交易责任纠纷、操纵证券交易市场

责任纠纷、证券虚假陈述责任纠纷，

共同的上一级案由是证券欺诈责任

纠纷。这类民事案件，投资者主张权

利的诉讼时效是三年。

司法实践呈现新特点

据证券时报记者了解，相比以

往，我国证券虚假陈述诉讼的司法实

践在现阶段呈现出了一些新的特

点。其中一个表现就是维权领域更

大。目前除了主板市场外，科创板市

场、新三板市场和区域性股权市场、

公募债、私募债、资产支持证券等市

场也出现了虚假陈述纠纷案件，其中

不乏标志性案件。

例如，新三板企业蓝山科技欺诈

发行案中，北京金融法院今年做出一

审判决，华龙证券、中兴财光华、天元

律所、开元资产评估（坤元至诚）分别

承担 40%、40%、20%和 3%连带责任，

同时华龙证券两名保代也需承担

40%连带责任。这是首例由保荐代表

人（自然人）向证券投资者承担民事

赔偿责任的案例。

公开信息显示，上半年，证监会

对履职不到位的中介机构从业人员

采取市场禁入措施6人次。对大华会

计师事务所在上市公司年报审计中

风险评估及内控测试程序存在重大

缺陷、未采取恰当审计措施应对舞弊

风险、实质性程序存在重大缺陷等未

勤勉尽责行为“没一罚五”，并暂停其

从事证券业务 6个月，对 3名责任人

员分别处以罚款及相应年限市场

禁入。

值得注意的是，新司法解释取

消了前置程序的要求，立案门槛降

低，但是法院审理案件的难度相应

增加。相关被告违规行为的重大

性、交易因果关系、损失因果关系、

中介机构和高管的责任大小、是否

存在系统风险、是否存在非系统性

风险、诉讼时效等等问题上往往存

在争议。加上很多案件引入第三方

机构核算投资者损失，案件的复杂

性大大增加。

“有些上市公司被监管部门立案

调查，按司法解释规定已经可以向法

院起诉索赔，但此时虚假陈述行为人

究竟实施了何种具体的虚假陈述行

为尚不明确，这使得案件审理更为复

杂，案件审理的周期也往往较以往更

长。”刘国华说。

之前很多投资者先观望，等有了

最终行政处罚结果后再决定是否起

诉。而根据新司法解释的规定，当事

人主张以揭露日或更正日起算诉讼

时效的，人民法院应当予以支持。揭

露日与更正日不一致的，以在先的

为准。

“诉讼时效起算和揭露日深度捆

绑在一起，在司法实践中，原、被告对

揭露日或更正日往往存在较大争议，

这也意味着诉讼时效可能会存在较

大争议，投资者因此面临的诉讼时效

风险也会大幅增加。”刘国华分析，投

资者可能需要在权衡各种利弊后，再

决定是否立即起诉维权。

多家公司虚假陈述诉讼时效将届满
最新司法解释提升维权效率 证券时报记者 陈雨康

“我们这个公司很简单，就是

做导体材料，但我们的产品线又很

广……”初次见面，楚江新材子公司

鑫海高导总经理林家弘这样对记者

说。他指着桌上形态相似、规格迥异

的线缆样品解释道，“在我们的工厂，

铜导体可以从粗拉到细，一直拉伸到

比头发丝还细，对应的是不同产品。

从航空航天到海底的电缆、从新能源

汽车内部的高压连接线到机器人手

臂的信号传输，只要是需要导电、需

要信号传输的地方，都是铜导体的应

用领域。”

这一根上天入海，又与新兴产业

息息相关的铜导体从何而来？走进

楚江新材总部展厅，一套套规整锃亮

的铜板带是整条产业链的发端之

处。20 世纪末，楚江新材成立。此

后，它以精密铜板带为禀赋和起点，

通过自主研发、兼并收购等策略，延

伸出高端铜导体材料、铜合金线材、

精密特钢等产品，下游应用遍及千行

百业，成为了铜基新材料龙头企业。

楚江新材董秘姜鸿文对证券时

报记者表示，未来，公司铜基新材料

板块将在保持成本领先优势的同时，

向高精尖方向发展，最终实现高端市

场全覆盖，产品品质替代进口。在军

工碳材料领域，将着力实现军品、民

品全覆盖和产业链延伸。

从熔炼炉到千行百业

步入楚江新材总部展厅，宛如进

入一个包罗万象的“五金博物馆”，汽

车连接器、5G通讯连接器、半导体材

料、电缆包带、弹性材料、消费电子外

观件等小部件一应俱全。然而万变

不离其宗，高精度的黄、紫、青铜板带

正是这些小部件的前身，也是楚江新

材的发家产品。

“公司是做黄铜板带起家的，后面

也加入了紫铜板带、青铜板带等系列产

品。简而言之，我们是铜板带这种半成

品材料的制造商和供应商，下游客户采

购我们的铜板带后，再生产出具体产

品。”姜鸿文表示，公司已成为全国规模

最大的铜板带研发制造企业。

楚江新材在 1999年成立于安徽

芜湖。在成立后的前10年，公司便基

于铜基材料多元化发展，先后拓展导

体、铜线、特钢等业务。楚江新材在

2014年整体上市后，便在次年吹响了

转型号角。2016年，公司在资本市场

发力，完成定向增发融资13.5亿元，全

面启动产业升级，探索制造模式向研

发模式升级。2019年，公司并购鑫海

高导，成功向高端导体领域延伸。

2020年发行可转债18.3亿元，推进产

业进一步深化升级。

鑫海高导是一家专注于高端铜导

体的新材料企业，在江苏、安徽两地设

厂。目前，鑫海高导在国内高端细线

领域的市占率稳居第一位，经中国有

色金属加工工业协会认证，2023年鑫

海高导高精度铜并/绞线产品销售额国

内排名第一，市场占有率17%。

无处不在的隐形冠军

鑫海高导会议室的边柜上，摆放

着一排样品，有新能源汽车用高压连

接线、轨道交通连接用线缆、无人机

飞控线缆、光伏线缆等。每当有客人

到此，都会问道：“这些就是你们的产

品吗？”林家弘会说：“我们的产品是

铜导体，隐藏在线缆里面了，但作用

却至关重要。”

作为电能和信号传输的“毛细血

管”，鑫海高导的铜导体几乎深入了

所有制造业和科技产业，产品研发的

进度也紧跟新兴产业动向。

鑫海高导研发工程部部长耿亚

平对证券时报记者表示，未来，更高

端的低空经济、人形机器人、智能网

联车等行业项目都需要用到铜导

体。由于这些行业对信号传输和功

率的要求越来越高，导体材料也会越

来越精密和细致，它的柔软度、抗拉

强度要求会变得愈加苛刻。所以公

司这几年的发展思路很简单，即开展

铜导体定制研发设计服务，跟着客户

的需求不断延伸产品。

新能源汽车产业是鑫海高导近

几年深耕的下游领域之一。数据显

示，近 10年，我国新能源汽车产销量

从 10万辆级增长至 900万辆级，产业

规模突飞猛进，生产效率等指标也上

了几个台阶。导体材料作为新能源

汽车内部的电力和信号“主动脉”，也

经历着革新和升级。

为此，鑫海高导投入大量研发，

不断提升导体的寿命和性能。同时，

公司还发挥龙头企业的牵头作用，和

产业链上下游一起解决了一些“卡脖

子”难题。

耿亚平告诉了记者一个故事：过

去，某头部车企的导体材料以裸铜为

主。为了提高抗氧化、抗腐蚀性能，该

车企决定转向镀锡铜导体。以往镀锡

铜导体在汽车中是通过端子压接、焊

铆和焊接等多步骤工艺来实现连接

的，为了提高生产效率和产品质量，该

车企决定采用一种更为先进的技术：

直接将导体压扁，并利用超声波熔接。

尽管这项新技术带来了产量的显

著提升，但保持压接的稳定性始终是

一道难题。镀锡铜导体超声波熔接工

艺有着特定的参数要求，包括锡的厚

度、表面油脂含量等，这些参数被海外

企业所掌握，但国内却是一片空白。

为此，该车企找到了上游供应

商，问题最终被抛到了鑫海高导研发

团队面前。在经历了数次的调研和

技术探讨后，鑫海的研发团队终于找

到了突破口。利用鑫海高导提供的

参数，该头部车企超声波熔接稳定性

大大提升，不仅良品率得到了保障，

整体生产效率也提升了4—5倍。

“我们公司是镀锡圆铜线的国标修

订者，也正是基于这方面的经验积累，

我们才能顺利找到破题方法。”耿亚平

说，多年来，公司对产品的打磨和改进，

也推动了全行业的提质、降本和增效。

例如，早年汽车高压连接线导体的断线

率约为3%，公司进入这一赛道后，通过

技术改造，将断线率降到了0.3%。

磨刀不误砍柴工，鑫海高导在先

进装备上也不吝投入。2014年起，公

司率先引进德国尼霍夫多头拉丝设

备，是德国尼霍夫多头拉设备在全亚

洲最大的客户；与此同时，公司还购

入了国内行业龙头富川、金业等公司

的束绞、笼绞、框绞、管绞等机组数

套，实现了导体生产装备的齐全化，

切实保证产品品质的稳定可靠与产

能转换的高效率，成为行业内屈指可

数的能满足铜导体客户一站式采购

需求的导体公司。

全力实现产能“够用”

夏季的室外艳阳高照，安徽鑫海

高导的工厂内同样热火朝天，所有生

产线都处于满产状态。林家弘表示，

公司目前有1000多家客户群，庞大的

客户需求让公司订单充沛，产线往往

处于高负荷运转状态。

纷至沓来的订单，也让产能攀升

提上了日程。鑫海高导董事长汤优

钢对证券时报记者表示，“2024年，我

们力争新建项目全部投产，鑫海高导

铜导体年产销规模将再上新台阶。”

而车间外的空地上，工程脚手架

已经搭建起来，表明这家亚洲最大的

高端铜导体制造工厂仍在扩容过程

中。据汤优钢介绍，这些新建项目均

面向新质生产力的行业。其中，一个

项目面向新能源汽车、机器人、数据

传输以及铜缆等新兴产业；另一大项

目亦和绿色新能源有关，预计在未来

几年全部建成。

姜鸿文告诉记者，目前楚江新材

铜导体材料整体产能是 40 多万吨。

去年投产的新项目设计产能为 30万

吨，今年会着重推进产能爬坡，随着

项目的逐步达产见效，将进一步巩固

行业头部地位。

明年是“十四五”收官之年，楚江

新材在规模和产品上都立下了规划：

铜基材料规模争取突破 100万吨，产

品向高精尖、高质量方向发展，同时

往上游再生循环方向布局。在军工

碳材料领域，逐步实现军品、民品全

覆盖和产业链延伸。

“目前，公司原料中再生铜的占

比已超过六成。我们的先进铜基材

料坚持用最环保的材料、做最高端的

产品，做强做精，替代进口，做行业集

中度提升的主导者，公司的目标是成

为极具竞争力的先进材料研发制造

平台型公司。”姜鸿文说。

一根导体可上天入海
楚江新材何以成为隐形冠军
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