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警惕“原始股” 骗局 避免非法集资侵害

肖飒 张超

刚刚过去的

2015

年是我国资本

市场经历重大变革的一年。 这一年

里， 许多投资者亲身经历了股市热

潮，“人无股权不富”俨然已经成为多

数投资者深信不疑的“座右铭”。

犯罪分子敏锐地捕捉到投资人

的财富增长需求，其通过“原始股”等

手段非法集资，严重破坏了我国的金

融管理秩序与投资人合法权益。 近

期，中国证监会发现个别区域性股权

市场的少数挂牌企业向公众发售或

转让“原始股”等非法集资活动。

涉案企业在某些中介机构协助

下， 宣称已经或者即将在区域性股

权市场“上市”，向社会公众发售或

转让 “原始股”， 有的还承诺固定收

益。 另外，有些在区域性股权市场获

得会员资格的中介机构， 通过设立

“股权众筹” 融资平台从事非法发行

股票活动。 众所周知，区域性股权市

场不得公开或者变相公开发行或转

让证券， 发行证券应当经过严格的

法定程序。 未经监管机构许可擅自

发行证券属于非法集资， 情节严重

的，可能构成相应犯罪。 笔者将通过

分析被媒体曝光的典型案例， 向广

大投资人提示警惕“原始股”骗局，

避免非法集资侵害。

典型案例

广东某科技发展有限公司成立

于

2011

年。

2014

年

4

月，该公司由广

东某区域性股权市场核准挂牌交易。

之后，其在某市召开“定向增资扩股”

发布会。

该公司在发布会中声称，其是国

内一家专注风力发电的高科技领先

企业，产业遍布全国，并于当年

5

月

在某区域性股权市场完成 “挂牌上

市”。 该公司同时声称，此轮通过“股

权众筹”方式的定增资金主要用于进

一步开展企业相关业务。 在发布会

上，公司提出“原始股受让”方案：投

资者通过认购“股份”受让相应数量

原始股。 之后，以投资资金为基数，以

3

个自然月为期限， 逐月按

5

分息支

付， 并承诺原始股投资年化收益率

68%

， 相当于银行一年期存款利率 （约

2.25%

）的

20

倍。 该消息一经发布，立刻

引起投资人认购狂潮。 据有关媒体报

道，发布会现场，有

500

余人签约股权

众筹定增协议，该公司收取约

1

亿元金

额。 然而，发布会结束不久，该公司便发

生兑付危机。 两个月后，该公司“跑路”。

涉案企业构成非法集资

本案中， 涉案企业便是一起典型

的“原始股”骗局。 涉案企业已构成非

法集资。

在我国，非法集资犯罪不是独立的

罪名，而是一系列罪名的总称。 依照最

高人民法院的认定，纯正的非法集资类

犯罪是指我国《刑法》第一百七十六条

规定的非法吸收公众存款罪、第一百九

十二条规定的集资诈骗罪与第一百七

十九条规定的擅自发行股票罪。 当然，

考虑到目前“互联网

+

”特征，我们认为，

行为人为实施非法吸收公众存款罪、集

资诈骗罪、擅自发行股票罪，通过互联

网所犯的虚假广告罪（我国《刑法》第二

百二十二条）、组织领导传销活动罪（我

国《刑法》第二百二十四条）、非法经营罪

（我国《刑法》第二百二十五条）等罪名可

以被认定为非法集资犯罪的周边罪名。

就本案而言， 我们认为涉案企业构

成擅自发行股票罪。 我国刑法规定：“未

经国家有关主管部门批准， 擅自发行股

票，数额巨大、后果严重或者有其他严重

情节的，处五年以下有期徒刑或者拘役，

并处或者单处非法募集资金金额百分之

一以上百分之五以下罚金。 ”“单位犯前

款罪的，对单位判处罚金，并对其直接负

责的主管人员和其他直接责任人员，处

五年以下有期徒刑或者拘役。 ”本案中，

涉案企业未经我国证监会批准， 擅自向

公众发售所谓的“原始股”，符合本罪的

构成。值得指出的是，如果涉案企业以非

法占有为目的发行“原始股”，其构成集

资诈骗罪而非擅自发行股票罪， 最高可

能被判处无期徒刑。

虽然非法集资犯罪数量呈现上升趋

势，但这不意味着资本市场的冬天到来。

随着我国资本市场新兴业态的发展，打

击非法集资行动将为资本市场积极发展

起到正面推动作用。
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2015年96家

公司或相关当事人受处分

证券时报记者 刘雯亮

根据深交所、 上交所网站显示，

2015

年以来， 两市共有

96

家公司或

相关当事人受到交易所处分， 远超

2014

年

79

家的纪录。

其中，

38

家为沪市上市公司，其

余为深市上市公司。 截至目前，

2015

年

12

月新增受处分公司或相关当事

人为

14

家， 与

7

月受处分家数相当，

均为通报批评。相比之下，去年

12

月，

两市有

4

家上市公司或相关当事人受

处分。

截至目前，沪市有

38

家公司或相

关当事人受处分，

12

月新增

11

家公

司或相关当事人。 去年

12

月，沪市有

1

家公司或相关当事人受处分。

深市有

58

家公司或相关当事人

受处分，

12

月暂新增

3

家公司或相关

当事人受罚。相比之下，去年

12

月，有

3

家深市公司受处分。 另外， 去年

4

月， 因存在评估时未勤勉尽责的违规

事实， 北京恒信德律资产评估有限公

司及相关当事人被通报批评。

从处分类型看，今年以来新增

22

家公司或相关当事人

23

次受到两大

交易所公开谴责， 即康达尔或相关当

事人、北大医药或相关当事人、禾盛新

材或相关当事人、 中科云网相关当事

人（二度），

*ST

舜船相关当事人、齐星

铁塔及相关当事人、 露笑科技及相关

当事人、 顾地科技及相关当事人 （二

度）、威华股份相关当事人、亚太实业

相关当事人、海润光伏相关当事人、大

连控股及相关当事人、 多伦股份相关

当事人、

*ST

安泰及相关当事人、东方

网络相关当事人、 勤上光电相关当事

人、

*ST

中富及相关当事人、同大股份

当事人、华中数控当事人、锐奇股份当

事人、金宇车城当事人、皖江物流及当

事人。 其中，

12

月暂无新增公司或当

事人受公开谴责。

顶格罚款清旧账 法律维权是正道

证券时报记者 刘雯亮

海润光伏：

索赔案件陆续开庭

截至目前，由北京市盈科律师事

务所臧小丽律师、上海市华荣律师事

务所许峰律师代理的投资者诉海润

光伏索赔案在南京中院多次开庭。 臧

小丽律师预计，

2016

年春节前后南京

中院还会再次安排新的庭审。

2015

年

10

月

23

日，海润光伏公

告，公司收到中国证监会送达的正式

行政处罚决定书。 经江苏证监局查

明， 相关当事人存在以下违法事实：

首先，海润光伏、公司原股东江苏紫

金电子集团有限公司（以下简称“紫

金电子”）、公司原股东江阴市九润管

业有限公司（以下简称“九润管业”）、

杨某于

2015

年

1

月

23

日披露的

《

2014

年度利润分配预案预披露公

告》（以下简称《分配预告》）和《关于

海润光伏科技股份有限公司

2014

年

利润分配及资本公积转增股本预案

的提议》（以下简称《分配提案》）存在

误导性陈述；其次，公司原股东九润

管业、 江阴市爱纳基投资有限公司

（以下简称“江阴爱纳基”）、江阴市润

达轴承有限公司（以下简称“江阴润

达”） 超比例减持情况未完整予以披

露；第三，公司原股东九润管业从事

短线交易。

依据《证券法》规定，江苏证监局

决定：对海润光伏、紫金电子、杨某给

予警告，并分别处以

40

万元罚款；对

九润管业给予警告，并针对其误导性

陈述的信息披露违法行为处以

40

万

元罚款，针对其超比例减持未完整予

以信息披露的违法行为处以

30

万元

罚款，针对其短线交易违法行为处以

5

万元罚款， 以上合并处以

75

万元

罚款；对相关当事人给予警告，并处

3

万元罚款。

二级市场显示，

2015

年

1

月

23

日海润光伏收盘价为每股

10.31

元，

此后股价连续五日下跌。 截至

2015

年

1

月

30

日， 收盘价仅每股

8.29

元，投资者损失惨重。

综合看来，海润光伏对该案件的

答辩思路主要包括，首先，海润光伏

是以资本公积金每

10

股转增

20

股，

不是以公司当年盈利的股利进行利

润分配送股。 所以，不存在误导股民

的虚假陈述行为；其次，海润光伏在

2015

年

1

月

23

日至

2015

年

3

月

17

日期间的股票走势与大盘大致相同。

该期间的

ST

海润的股价主要是受市

场影响，而非受公告的影响。

针对此，原告代理律师之一的臧

小丽律师提出反驳意见。 她指出，首

先，公司

2015

年

1

月

23

日关于利润

分配及资本公积转增公告，客观上误

导投资者。 其一，海润公司的高送转

公告内容是以强调利润分配为前提

的，并非是现在主张的高送转与业绩

无关。其二，海润光伏

1

月

23

日公告

发布之后的股票走势表明，当日股价

涨停，当天及之后的交易日海润股票

成交量惊人、换手率极高，说明投资

者基于对公司公告的信任作出错误

的买入判断，而公司大股东借助发布

误导性公告大量减持，参加起诉的股

民高位接盘，成为公司虚假陈述的受

害者。 因此，公司虚假陈述行为与投

资者损失之间具有因果关系，公司应

该予以赔偿；其次，被告所述，海润光

伏个股走势与大盘走势相同不是事

实，原告方提供了相关的准确交易数

据，公司所说的股民损失是市场风险

造成的不合理。

在诉讼过程中， 臧小丽律师还

对起诉金额较大的个别案件，追加

海润光伏的两位原股东———江苏紫

金电子集团有限公司、江阴市九润

管业有限公司为共同被告，目前法

院对追加被告的申请尚未作出是

否同意的答复。

臧小丽律师称，虚假陈述索赔案

件的诉讼时效为两年，海润光伏案股

民索赔有效期截至日为

2017

年

10

月

22

日， 尚未参加索赔的其他投资

者仍可加入诉讼程序。 超过诉讼时

效，即便符合索赔条件，也会丧失胜

诉权。 海润光伏股票的索赔条件是：

凡在

2015

年

1

月

23

日至

2015

年

2

月

13

日期间买入海润光伏， 并且在

2015

年

2

月

13

日之后卖出股票或

继续持有股票的受损投资者可加入

索赔。

符合以上条件的投资者应当准备

的材料包括，买卖海润光伏全部对账单

或交割单原件。 打印股票交易对账单注

意事项：对账单原件上需要加盖证券公

司营业部印章，有股东姓名，股东证券

账户号码，身份证号码，买卖股票的时

间、价格、证券代码、股数、佣金印花税

等信息，现在还持有这只股票的投资者

必须打出股东库存股的情况。 另外，身

份证复印件、上海证券交易所股东卡复

印件，并附上投资者的联系电话、地址

及邮编。

律师收到以上资料后，首先将免费

为提供材料的投资者确定是否符合条

件，并计算是否存在损失。 如果投资者

符合起诉条件的，律师将提供进一步准

备起诉的材料给投资者。

宝硕股份：

十余年前旧账未清

2015

年

3

月即告停牌的宝硕股份

至今仍未复牌，因为公司多年的虚假陈

述，部分老股民已拿起或者准备拿起法

律武器向宝硕股份索赔。

2014

年

8

月

2

日， 一纸受处罚公

告将宝硕股份十余年前的造假劣迹一

一揭露。当日，宝硕股份发布公告称，公

司因涉嫌虚假陈述

2006

年被立案调查

一事，已由证监会调查完毕。

2014

年

8

月

1

日， 公司接到中国证监会下发的

《行政处罚决定书》。 中国证监会认定，

公司存在以下五项违法事实： 未按规

定披露控股股东及关联方占用资金事

项； 未按规定披露为其他公司提供担

保事项；相关定期报告虚增利润；货币

资金虚假记载；人为调整

2006

年半年

度报告报表。 中国证监会决定，责令宝

硕股份改正，给予警告，并处以

60

万

元罚款； 对相关当事人等给予相应的

行政处罚。

广东奔犇律师事务所主任刘国华

律师指出，宝硕股份

2001

年至

2006

年

多次虚假陈述， 受到证监会

60

万元的

顶格罚款。 根据《证券法》及最高人民法

院虚假陈述司法解释规定，上市公司因

虚假陈述受到中国证监会行政处罚，权

益受损的投资者可以向有管辖权的法

院提起民事赔偿诉讼 （包括投资差额、

佣金、印花税及利息损失

)

。显然，股民唯

有通过诉讼才有可能挽回损失。

刘国华律师表示，根据司法解释规

定、 行政处罚决定及相关公告等材料，

在

2001

年

1

月

1

日至

2006

年

10

月

22

日之间买入宝硕股份股票， 并在

2006

年

10

月

23

日之后卖出或持续持有，且

存在亏损的投资者可以起诉索赔，管辖

法院是石家庄中级人民法院。

刘国华律师进一步分析到，该案损

失计算的基准价仅为

3

元，如投资者在

2001

年

7

月以

10

元价格买入

10000

股

宝硕股份持有至今， 按停牌前收盘价

14.98

元计算，加上多年的分红送股等，

目前账面盈利至少

5

万以上，但仍然符

合索赔条件。
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