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一、 主要新闻报道

投服中心督促显成效　 大智慧向“关键少数”追偿

《上海证券报》２０２１年 １１月 ２４日报道　 记者：祁豆豆

　 　 近日，投服中心获悉上海大智慧股份有限公司（简称大智慧或公司）诉实际控

制人张某某等损害公司利益纠纷案被上海金融法院正式受理，涉诉金额约 ３． ２５ 亿

元。此前投服中心曾多次行权并已就部分赔偿提起全国首单投保机构股东代位诉

讼，持续督促终致公司主动维护自身合法权益。

全国首单投保机构股东代位诉讼

在当下司法实践中，虚假陈述民事赔偿往往由上市公司支付，鲜有违法责任人

个人承担民事赔偿。新《证券法》第 ９４条规定，投保机构提起股东代位诉讼可不受

《公司法》第 １５１条规定的持股期限及比例限制，为只持有上市公司一手股票的投

服中心履行投资者保护职能、代表投资者行权维权扫清了资格障碍。２０１６ 年 ７ 月，

大智慧因存在虚增利润等信息披露违法行为被中国证监会行政处罚，公司实际控

制人、原董事长张某某等五人被认定为直接负责的主管人员。大智慧 ２０２０ 年年报

披露了公司因证券虚假陈述责任纠纷向 ２，８６１位投资者赔偿约 ３． ２ 亿元。２０２１ 年

４月起，投服中心两次向大智慧提出质询，督促其向相关责任人追偿。因公司怠于

履行追偿职责，投服中心以约 ８６ 万元的民事判决书为依据，于 ２０２１ 年 ９ 月 ８ 日向

上海金融法院提起全国首单投保机构股东代位诉讼，将张某某等五名被中国证监
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大智慧案：全国首单投保机构股东代位诉讼

会认定为直接负责的主管人员列为被告和第三人。

持续问询，督促公司向违法个人追偿

依公司公告的 ３． ２亿元赔偿，２０２１年 １０月 １９日投服中心再次向公司发送《股

东质询建议函》，请公司说明实际赔偿金额以及向相关责任人的追偿情况，并再次

建议公司监事会尽快向个人责任人追偿。其间，投服中心多次向公司询问追偿进

展。１１月 ２３日公司发布公告称已向实际控制人张某某等五人提起诉讼，要求对

３． ２５亿元虚假陈述民事赔偿承担连带责任。

通过股东代位诉讼督促公司追偿显成效

此案是落实新《证券法》及中办、国办《关于依法从严打击证券违法活动的意

见》中“加大对证券发行人的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员等有

关责任人证券违法行为的追责力度”的具体实践。如果大智慧案胜诉，相关监管自

律等各方可协同发力，督促存在同类情况的上市公司主动追偿，保护投资者的同时

也保护上市公司，能起到较好的示范引领作用。

近日，康美药业特别代表人诉讼一审宣判，这是投服中心落实《证券法》第 ９５条

的开创性案例。投服中心通过特别代表人诉讼追究违法公司的民事赔偿责任、维护

广大投资者利益，通过股东代位诉讼向“关键少数”追偿、维护上市公司利益，切实提

高上市公司质量，借以推动“打造规范、开放、透明、有活力、有韧性的资本市场”。

全国首单投保机构股东代位诉讼落地，

控股股东赔偿上市公司 ３． ３５亿

投服中心公告　 ２０２３年 ２月 ２０日

　 　 ２月 ２０日，投服中心代上海大智慧股份有限公司（６０１５１９． ＳＨ，以下简称大智

０１１



第二部分　 热 点 舆 情

慧）诉其董事、监事、高级管理人员张某某、王某、王某某、洪某等四被告损害公司利

益纠纷案，因控股股东、原董事长兼总经理张某某全额向大智慧赔偿诉请损失，原

告投服中心的诉讼请求和诉讼目的已全部实现，上海金融法院裁定准予原告撤诉。

该案是全国首例由投保机构提起的股东代位诉讼，也是上市公司因证券欺诈

被判令承担民事赔偿责任后，全国首例投保机构提起的向公司董监高追偿的案件。

同日，该案的衍生诉讼大智慧公司诉董监高追偿案当庭顺利调解，两案大智慧

公司将共获赔约 ３． ３５亿元。

持续摸排　 广泛收集代位诉讼线索

维护上市公司利益是保护投资者利益的重要抓手。根据新《证券法》第 ９４ 条

规定，投服中心可以向侵害上市公司利益的董监高、实际控制人、控股股东提起股

东代位诉讼，且持股比例和持股期限不受《公司法》第 １５１条规定的限制。

虚假陈述民事赔偿往往由上市公司承担，鲜有违法行为人个人实际赔偿，并未

真正实现追责到人。新《证券法》施行后，投服中心广泛搜集线索，对虚假陈述责任

追偿、资金占用、违规担保三类案件进行集中摸排。投服中心通过查询一万多份公

开裁判文书，发现案件线索 ３６条，经研究，选择大智慧案作为股东代位诉讼的首单

试点案件。截至目前，投服中心已向法院提起 ３起股东代位诉讼案件。

示范引领　 挑选典型判决探路

此前，大智慧公告已就虚假陈述责任纠纷向投资者赔偿了约 ３． ２５ 亿元。２０２１

年 ４月起，投服中心两次向大智慧提出质询，督促其向相关责任人追偿。因公司怠

于履行追偿职责，投服中心以一起约 ８６ 万元标的额的民事判决为依据，向上海金

融法院提起全国首单投保机构股东代位诉讼，将控股股东张某某等人列为被告

和第三人。

投服中心起诉后，再次建议公司监事会尽快向张某某等人追偿剩余赔偿款。

在投服中心持续督促下，大智慧主动提起诉讼，要求控股股东张某某等人对剩余赔

偿款承担连带责任。
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大智慧案：全国首单投保机构股东代位诉讼

前路漫漫　 代位诉讼路遥且难

诉讼过程中一波三折：一是诉讼费对于非盈利性机构仍是负担。尽管投服中

心是公益性投保机构，但提起诉讼仍需依法交纳诉讼费，且不属于法定免交诉讼费

的情形。若以本案全部标的起诉，诉讼费将达 １７０ 余万元，这对于非盈利公益投保

机构而言负担过重。正是考虑这个因素，投服中心前期仅选择一起 ８６ 万元的民事

判决作为尝试提起诉讼。二是立法司法空白亟须案例探索。目前对于虚假陈述民

事责任纠纷内部追偿在立法上不完善，司法上基本空白，学术界、实务界存在不同

观点，这也是本案最大的争议焦点。三是专家辅助人的选聘历经波折。因本案涉

及会计、审计等专业问题，法院采取专家辅助人的审理机制，但愿意出庭“对抗”上

市公司、知名审计机构的专家较少，本案最终愿意作为投服中心专家辅助人出庭的

两位教授也充分体现了责任担当。

发挥合力　 监管与司法有效协同

投服中心发起的全国首单投保机构股东代位诉讼及其衍生诉讼，是落实最高

法院、证监会倡导金融司法和监管协同的具体体现，也是较好平衡平等保护上市公

司利益和投资者利益的典型案例。

上海金融法院勇于创新，由分管副院长担任审判长，聚焦各方有无过错、过错

程度、责任大小，先后三次组织庭前证据交换，并建议当事人聘请专家辅助人就会

计、审计问题发表专业意见，充分发挥司法审判职能，维护上市公司和投资者合法

权益。

构筑大投保　 切实提高上市公司质量

当前证券市场全面实行股票发行注册制，强调以信息披露为核心，压实中介机

构“看门人”责任，切实提高违法违规成本。本案是全国首单投保机构股东代位诉

讼，与其衍生诉讼一起，是落实新《证券法》、国务院《关于进一步提高上市公司质量
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的意见》及中办、国办《关于依法从严打击证券违法活动的意见》中“加大对证券发

行人的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员等有关责任人证券违法行

为的追责力度”的具体实践，维护了上市公司合法权益，提高了“关键少数”的违法

违规成本。后续，投服中心将继续关注该案中上市公司的实际获赔情况，努力推动

相关各方将中办、国办“加大对违法行为人追责力度”的要求真正落实到位。

全国首单投保机构股东代位诉讼显效

大智慧向“关键少数”追偿

《上海证券报》２０２１年 １１月 ２４日报道　 记者：祁豆豆

　 　 近日，投服中心获悉，上海大智慧股份有限公司（简称“大智慧”）诉实际控制人

张某某等损害公司利益纠纷案被上海金融法院正式受理，涉诉金额约 ３． ２５ 亿元。

此前，投服中心曾多次行权并已就部分赔偿提起全国首单投保机构股东代位诉讼，

持续督促终致公司主动维护自身合法权益。

在当下司法实践中，虚假陈述民事赔偿往往由上市公司支付，鲜有违法责任人

个人承担民事赔偿。新《证券法》第 ９４条规定，投保机构提起股东代位诉讼可不受

公司法第 １５１条规定的持股期限及比例限制，为只持有上市公司一手股票的投服中

心履行投资者保护职能、代表投资者行权维权扫清了资格障碍。

２０１６年 ７月，大智慧因存在虚增利润等信息披露违法行为被中国证监会行政

处罚，公司实际控制人、原董事长张某某等五人被认定为直接负责的主管人员。大

智慧 ２０２０年年报披露了公司因证券虚假陈述责任纠纷向 ２，８６１ 位投资者赔偿约

３． ２亿元。２０２１年 ４月起，投服中心两次向大智慧提出质询，督促其向相关责任人

追偿。因公司怠于履行追偿职责，投服中心以约 ８６ 万元的民事判决书为依据，于

２０２１年 ９月 ８日向上海金融法院提起全国首单投保机构股东代位诉讼，将张某某

等五名被中国证监会认定为直接负责的主管人员列为被告和第三人。

依公司公告的 ３． ２亿元赔偿，２０２１年 １０月 １９日投服中心再次向公司发送《股

东质询建议函》，请公司说明实际赔偿金额以及向相关责任人的追偿情况，并再次
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大智慧案：全国首单投保机构股东代位诉讼

建议公司监事会尽快向个人责任人追偿。其间，投服中心多次向公司询问追偿进

展。１１月 ２３日公司发布公告称，已向实际控制人张某某等五人提起诉讼，要求其

对 ３． ２５亿元虚假陈述民事赔偿承担连带责任。

此案是落实新证券法及中办、国办《关于依法从严打击证券违法活动的意见》

中“加大对证券发行人的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员等有关

责任人证券违法行为的追责力度”的具体实践。如果大智慧案胜诉，相关监管自律

等各方可协同发力，督促存在同类情况的上市公司主动追偿，保护投资者的同时也

保护上市公司，能起到较好的示范引领作用。

近日，康美药业特别代表人诉讼一审宣判，这是投服中心落实《证券法》第九十

五条的开创性案例。投服中心通过特别代表人诉讼追究违法公司的民事赔偿责

任、维护广大投资者利益，通过股东代位诉讼向“关键少数”追偿、维护上市公司利

益，切实提高上市公司质量，借以推动“打造规范、透明、开放、有活力、有韧性的资

本市场”。

追偿 ３． ２５亿元，全国首单投保机构股东代位诉讼显效！

证券日报网·证券日报之声 ２０２１年 １１月 ２４日　 记者：侯捷宁　 杨洁

　 　 上海大智慧股份有限公司诉实际控制人张某某等损害公司利益纠纷案被上海

金融法院正式受理，涉诉金额约 ３． ２５亿元，这是 １１月 ２３日晚大智慧发布的关于诉

讼的最新进展。这意味着全国首单投保机构股东代位诉讼显效。

这起案件的五名被告分别是：张某某（公司实际控制人，时任公司董事长、总经

理）、王某（时任公司董事、副总经理兼董事会秘书）、王某某（时任公司董事兼财务

总监）、洪某（时任公司副总经理）、郭某某（时任公司财务部经理）。

记者梳理事件时间线发现，此事源自 ２０１６年 ７月，大智慧因存在虚增利润等信

息披露违法行为被中国证监会行政处罚，公司实际控制人、原董事长张某某等五人

被认定为直接负责的主管人员。

根据证监会此前公布的行政处罚决定书，２０１４ 年 ２ 月 ２６ 日，大智慧第二届董
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事会审议通过了 ２０１３年年度报告。２０１４ 年 ２ 月 ２８ 日，大智慧披露的 ２０１３ 年年度

报告显示，大智慧当年实现营业收入 ８． ９４亿元，利润总额 ４，２９２． １２万元。经查，大

智慧通过承诺“可全额退款”的销售方式提前确认收入，以“打新股”等为名进行营

销、延后确认年终奖少计当期成本费用等方式，共计虚增 ２０１３年度利润 １． ２１亿元，

占当年对外披露的合并利润总额的 ２８１％。

大智慧 ２０２０年年报披露了公司因证券虚假陈述责任纠纷向 ２，８６１位投资者赔

偿约 ３． ２亿元。

《证券日报》记者从投服中心获悉，２０２１年 ４月份起，投服中心两次向大智慧提

出质询，督促其向相关责任人追偿。因公司怠于履行追偿职责，投服中心以约 ８６万

元的民事判决书为依据，于 ２０２１年 ９月 ８ 日向上海金融法院提起全国首单投保机

构股东代位诉讼，将张某某等五名被中国证监会认定为直接负责的主管人员列为

被告和第三人。

２０２１年 １０月 １３日，大智慧发布公告称，公司收到上海金融法院送达的《应诉

通知书》，投服中心对张长虹等相关责任方提出诉讼，提出相关责任方向大智慧赔

偿约 ８６万元等。

２０２１年 １０月 １９日投服中心再次向公司发送《股东质询建议函》，请公司说明

实际赔偿金额以及向相关责任人的追偿情况，并再次建议公司监事会尽快向个人

责任人追偿。期间，投服中心多次向公司询问追偿进展。

２０２１年 １１月 １９日，上海金融法院受理了大智慧向“关键少数”追偿的诉讼。

大智慧的诉讼请求为：判令被告立即向原告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列

案件中已经赔付的赔偿款约 ３． ２５亿元（暂计至 ２０２１年 １１月 １２日）。

此次诉讼案件主要事实为：依据《证券法》的规定，张长虹、王玫、王日红、洪

榕、郭仁莉应对投资者因案涉虚假陈述行为遭受的股票投资损失与公司承担连带

赔偿责任。根据《民法典》的规定，公司在履行判决义务向投资者赔偿之后，有权就

支付超出自己应承担赔偿份额的部分向连带责任人追偿。

投服中心相关负责人表示，新《证券法》第 ９４ 条规定，投保机构提起股东代

位诉讼可不受《公司法》第 １５１ 条规定的持股期限及比例限制，为只持有上市公

司一手股票的投服中心履行投资者保护职能、代表投资者行权维权扫清了资格

障碍。
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此案是落实新《证券法》及中办、国办《关于依法从严打击证券违法活动的意

见》中“加大对证券发行人的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员等有

关责任人证券违法行为的追责力度”的具体实践。

“如果大智慧案胜诉，相关监管自律等各方可协同发力，督促存在同类情况的

上市公司主动追偿，保护投资者的同时也保护上市公司，能起到较好的示范引领作

用。”投服中心相关负责人表示。

中国人民大学法学院教授刘俊海在接受《证券日报》记者采访时表示，投保机

构提起股东代表诉讼，有助于进一步维护中小股东权利，弘扬股权文化；有利于提

振投资信心，释放法治红利；有助于倒逼上市公司规范治理，提升上市公司的质量；

股东代表诉讼可以提高控股股东、实控人、董事、监事和高管的失信成本；有助于优

化投资者友好型的资本市场生态环境；有助于推动资本市场更好地服务于经济高

质量发展，落实新发展理念。

上市公司向“关键少数”追偿至少具有两重意义

《证券时报》２０２１年 １１月 ２４日报道　 记者：朱宝琛

　 　 继首单证券集体诉讼一审宣判之后，全国首单投保机构股东代位诉讼也有了

最新进展———上海大智慧股份有限公司向“关键少数”追偿。

根据中证中小投资者服务中心发布的消息，日前，大智慧诉实际控制人张某某

等损害公司利益纠纷案被上海金融法院正式受理，涉诉金额约 ３． ２５亿元。

笔者认为，这一事件，至少有两方面重要意义。

首先，提醒存在类似情况的上市公司要及时、主动追偿。

回顾这起案件，大智慧因为虚增利润被罚引发投资者的索赔，但公司对此不重

视，投服中心向上海金融法院提起全国首单投保机构股东代位诉讼。同时，投服中

心多次向大智慧提出质询，督促其向相关责任人追责。最终，１１ 月 ２３ 日，大智慧发

布公告称，已向实际控制人张某某等五人提起诉讼，要求其对 ３． ２５亿元虚假陈述民

事赔偿承担连带责任。
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笔者认为，这给存在类似情形的上市公司提了个醒：面对这种情况，一定要及

时、主动追责。如果公司不作为，摆出一副“事不关己高高挂起”的样子，那么，必然

会有人站出来，督促你做好相关工作。如果抱有侥幸心理或是想要拖着不办事，肯

定是行不通的。

其次，体现了对投资者和上市公司的保护。

时至今日，我国资本市场的投资者数量已经超过 １． ９亿元。保护好投资者的合

法权益，各方一直在积极推进。去年 ３月 １日实施的新《证券法》，更是设立投资者

保护专章，一系列重要文件都有对此作出重要部署。

从投服中心层面来看，其为损害中小投资者利益行为的上市公司找毛病、纠偏

差，被称为资本市场上的“啄木鸟”。事实上，投服中心在保护投资者合法权益方

面，这些年来所取得的成绩也是可圈可点：以持股行权为例，截至 ２０２１ 年 １０ 月共

计持有 ４，４８１家上市公司股票（包括 ３４３家科创板公司），共计行权 ３，１０９ 场，累计

行使股东权利 ３，９６７次。

此次投服中心通过一次次地向上市公司提出质询，督促其向“关键少数”追责，

正是其行使股东权利，维护广大投资者利益、保护投资者合法权益的重要体现。

另一个值得关注的点是，在当下司法实践中，虚假陈述民事赔偿往往由上市公

司支付，鲜有违法责任人个人承担民事赔偿。这起案件中，则是向张某某等“关键

少数”追偿。这是投服中心不懈努力的结果———此前曾多次行权并就部分赔偿提

起全国首单投保机构股东代位诉讼，持续督促终致公司主动维护自身合法权益。

这有利于维护上市公司利益，切实提高上市公司质量。

罕见！董监高赔偿公司 ３． ３５亿元！

《上海证券报》２０２３年 ２月 ２０日报道　 记者：刘礼文

　 　 上市公司因证券欺诈被起诉，投资者要求巨额赔偿，这笔钱该谁出？

上海金融法院今日公布的一则案件给出了答案。

《上海证券报》记者了解到，上海金融法院裁定，准予原告投服中心代表上市公
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司大智慧诉公司董监高张某某、王某、王某某、洪某等四被告损害公司利益责任纠

纷一案撤诉。同日，该案关联诉讼即大智慧诉董监高追偿案当庭顺利调解。

随着两案落幕，大智慧将获得来自控股股东的 ３． ３５亿元巨额赔偿。

上海金融法院副院长林晓镍表示，本次案件的审理成功促使控股股东向公司

全额赔偿损失，起到了震慑“关键少数”的积极效果，有效地维护了中小投资者的合

法权益。在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投服中心提起的这起全国首

例股东派生诉讼案件，以及关联追偿案件对于压实相关主体责任具有重要的示范

意义。

同日，大智慧公告，在上海金融法院的主持调解下，控股股东、实际控制人张某

某与公司达成和解，张某某需向公司支付赔偿款及案件受理费。因和解支付金额

巨大，出于资金需求，张某某拟减持不超过 ６％股份。

自家人告自家人，追偿赔款高达 ３． ３５亿元！

作为一家互联网金融信息服务提供商，大智慧于 ２０１１ 年正式挂牌上市。上市

后不久，大智慧便触犯了法律的底线。

据大智慧披露的 ２０１３ 年年度报告，上市公司当年实现营业收入 ８． ９４ 亿元，

利润总额 ４，２９２． １２ 万元。但这份看似亮眼的成绩单，却是经过精心“粉饰”而

成的。

经证监会查明，大智慧通过承诺“可全额退款”的销售方式提前确认收入，以

“打新股”等为名进行营销、延后确认年终奖少计当期成本费用等方式，共计虚增

２０１３年度利润 １． ２１亿元，占当年对外披露的合并利润总额的 ２８１％。

２０１６年 ７月，因年报存在虚增利润等信披违法行为，证监会向大智慧作出行政

处罚，一并被处罚的还包括张某某、王某等时任董监高在内的 １４ 人，以及承担年报

审计工作的立信会计师事务所等。

此后，数千名投资者陆续以该虚假陈述行为造成其投资损失为由，对大智慧及

相关责任人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。

截至 ２０２３年 ２月 １６日，大智慧已向投资者支付共计 ３． ３５亿元赔偿款。

２０２１年 ４月，作为证监会直接管理、依法设立的投资者保护机构，投服中心向

大智慧发送《股东质询建议函》，建议公司向相关责任人追偿，但大智慧未采取相应

措施。
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于是，５个月后，投服中心依据《公司法》第 １５１条及《证券法》新增的第 ９４条的

规定，以股东身份代表大智慧向上海金融法院提起股东派生诉讼。

所谓股东派生诉讼，是指当公司合法利益受到侵害而公司怠于或拒绝追究侵

权人责任时，符合法定条件的一个或多个股东为公司利益以自己名义直接提起诉

讼，要求侵权人向公司赔偿损失的诉讼制度。

“该制度的设立，为股东特别是中小股东提供了维护公司和自身合法权益的渠

道。”华东政法大学国际金融法律学院教授郑彧表示。

本案中，投服中心称，根据此前生效的判决，大智慧、王某某（时任董事兼财

务总监）、洪某（时任副总经理）、郭某某（时任财务部经理）及审计机构立信会计

师事务所对投资者胡某的损失 ８６ 万余元承担连带赔偿责任，大智慧公司已实际

赔付。

投服中心认为，张某某、王某（时任董事、副总经理及董事会秘书）与上述民

事判决中的被告，构成共同虚假陈述侵权行为，大智慧均有权向其追偿，要求被

告张某某、王某、王某某、洪某等 ４ 人向大智慧赔偿 ８６ 万余元，第三人大智慧向投

服中心赔偿诉讼费、律师费等损失，并将郭某某、立信会计师事务所列为第三人

参加诉讼。

与此同时，２０２１年 １１ 月 １８ 日，大智慧作为原告，把张某某、王某、王某某、洪

某、郭某某“送上”被告席，请求 ５名被告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列案件

中向投资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５亿元，后变更诉请为 ３． ３５亿元。

法律专家：本案具有里程碑意义。

记者了解到，经法院调解，被告张某某向大智慧全额支付了投服中心诉请的 ８６

万余元，并愿意承担大智慧已向投服中心支付的诉讼费、律师费。

同时，在大智慧提起的诉讼中，经法院主持调解，大智慧与张某某等五被告达

成调解协议，约定张某某于今年年底之前分四笔向公司全额支付该案诉请损失

３． ３５亿元。

经法院审查，在原告投服中心提起的股东派生诉讼中，原告的诉请已全部实

现；在原告大智慧提起的诉讼中，当事人达成的调解协议经大智慧董事会决议通

过，且调解内容并不损害公司及股东利益，决定准许投服中心撤诉，并对上述调解

协议予以确认。
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《上海证券报》记者了解到，近年来，上市公司因证券欺诈被诉向投资者承担民

事赔偿责任的案件大幅增多，但上市公司在履行赔偿责任后向董监高追偿的案件

尚不多见。该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提起的

股东派生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由

投资者保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。

“本案具有里程碑意义，其重要程度可与康美药业特别代表人诉讼案相提并

论。”郑彧称，两案涉及诸多新颖、复杂的法律问题，包括董监高对内承担损害公司

利益责任与对外承担证券欺诈连带责任之间的关系等等。

他认为，通过投服中心的股东派生诉讼形式，以司法程序促使实控人拿出

“真金白银”与上市公司和解，填平了上市公司的经济损失，保护了投资者利益。

同时，从证券市场角度而言，本案也传递出在新证券法之下违法成本显著提高的

新风向。

全国首例投保机构代位追偿董监高

上市公司获 ３． ３５亿元全额赔偿

《中国证券报》２０２３年 ２月 ２０日报道　 记者：王可

　 　 ２月 ２０日，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公

司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉公

司董监高张某某、王某、王某某、洪某等四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提起的股东派生诉

讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由投资者保护

机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告张某某（公司控股股东，时任公

司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损失，原告投服中心以全部诉讼请

求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高追偿

案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

大智慧公司系 Ａ股上市公司，因 ２０１３年年度报告存在虚增利润等信息披露违
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法行为，于 ２０１６年 ７月受到中国证监会行政处罚，一并被处罚的还包括张某某、王

某等时任董监高共 １４人及承担年报审计工作的立信会计师事务所等。此后，数千

名投资者陆续以该虚假陈述行为造成其投资损失为由，对大智慧公司及相关责任

人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。截至 ２０２３年 ２月 １６日，大智慧公司已根据生

效民事判决向投资者支付赔偿款共计 ３． ３５亿元。

投服中心作为中国证监会依法设立的投资者保护机构，持有大智慧公司 １００股

股票。２０２１年 ４月 ３日，投服中心向大智慧公司发送《股东质询建议函》，建议公司

向相关责任人追偿，但大智慧公司未采取相应措施。投服中心遂依据《公司法》第

１５１条及《证券法》新增的第 ９４条的规定，于 ２０２１年 ９月 ８日以股东身份代表大智

慧公司向上海金融法院提起股东派生诉讼。

投服中心诉称，根据在先生效判决，大智慧公司、王某某（时任董事兼财务总

监）、洪某（时任副总经理）、郭某某（时任财务部经理）及审计机构立信会计师事务

所对投资者胡某的损失 ８６万余元承担连带赔偿责任。大智慧公司已实际赔付。张

某某、王某（时任董事、副总经理及董事会秘书）与上述民事判决中的被告构成共同

虚假陈述侵权行为，大智慧公司均有权向其追偿，故诉请要求被告张某某、王某、王

某某、洪某等四人向大智慧公司赔偿 ８６万余元，第三人大智慧公司向投服中心赔偿

诉讼费、律师费等损失，并将郭某某、立信会计师事务所列为第三人参加诉讼。

２０２１年 １１月 １８日，大智慧公司作为原告，以张某某、王某、王某某、洪某、郭某某为

被告提起另案诉讼，请求五被告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列案件中向投

资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５亿元，后变更诉请为 ３． ３５亿元。

上海金融法院受理后，高度重视，配强审判力量。由全国审判业务专家、上海

金融法院副院长林晓镍担任审判长，全国法院办案标兵、审判团队负责人孙倩担任

主审法官，华东政法大学国际金融法律学院教授郑彧作为专家陪审员组成合议庭。

考虑到两案诉请的事实和理由与证券虚假陈述责任纠纷系列案件密切相关，

与《证券法》证券欺诈连带责任的追偿法律关系相互关联，为查明案件事实，厘清各

被告责任范围，法院依职权将中国证监会就相关虚假陈述行为进行行政处罚的其

余董监高追加为案件第三人。

两案涉及诸多新颖、复杂的法律问题，包括董监高对内承担损害公司利益责任

与对外承担证券欺诈连带责任之间的关系，各董监高对公司损失是承担连带责任
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还是按份责任，上市公司是否有权向承担连带责任的中介机构追偿，内部追偿时董

监高、中介机构的过错如何认定以及上市公司应否自担部分损失等。合议庭组织

了多次证据交换和庭前会议，归纳了无争议事实和五项争议焦点。原告投服中心

和第三人立信会计师事务所围绕审计准则、中介机构责任性质等问题各自邀请专

家辅助人向法院提交了专家意见。

案件审理中，本着实现纠纷实质性化解原则，合议庭积极与原被告沟通，充分

释明法律风险，促成案件调解。在了解到被告张某某有还款意向后，合议庭当即组

织两案当事人共同协商，力争达成整体调解方案。最终，被告张某某向大智慧公司

全额支付了投服中心诉请的 ８６万余元，并愿意承担大智慧公司已向投服中心支付

的诉讼费、律师费。原告投服中心遂申请撤回起诉。同时，在大智慧公司提起的另

案诉讼中，经法院主持调解，大智慧公司与张某某等五被告达成调解协议，约定张

某某于今年年底之前分四笔向公司全额支付该案诉请损失 ３． ３５亿元。上海金融法

院经审查认为，在原告投服中心提起的股东派生诉讼中，原告的诉请业已全部实

现；在原告大智慧公司提起的另案诉讼中，当事人达成的调解协议经大智慧公司董

事会决议通过，且调解内容并不损害公司及股东利益，故决定准许投服中心撤诉，

并对上述调解协议予以确认。

两案审判长、上海金融法院副院长林晓镍表示，近年来，上市公司因证券欺诈

被诉向投资者承担民事赔偿责任的案件大幅增多，但上市公司在履行赔偿责任后

向董监高追偿的案件尚不多见。在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投服

中心提起的这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件对于压实相关主体

责任具有重要的示范意义。中共中央办公厅、国务院办公厅出台的《关于依法从严

打击证券违法活动的意见》明确提出，要坚持“零容忍”要求，加大对发行人控股股

东、实际控制人、董监高等有关责任人证券违法行为的追责力度。两案的审理成功

促使控股股东向公司全额赔偿损失，起到了震慑“关键少数”的积极效果，有效地维

护了中小投资者的合法权益。

２０１９年修订的《证券法》第 ９４条规定，投资者保护机构可以为公司的利益以自

己的名义向人民法院提起诉讼，持股比例和持股期限不受《公司法》有关“连续 １８０

日以上单独或合计持有公司 １％以上股份”规定的限制。该条新规为投资者保护机

构提起股东派生诉讼提供了有力的法律保障。
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全国首例！投保机构代位追偿大智慧董监高

虚假陈述责任，投资者获赔 ３． ３５亿元

《中国经济报》２０２３年 ２月 ２０日报道　 记者：冯赛琪

　 　 ２月 ２０日，上海金融法院裁定了全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第

９４条新规提起的股东派生诉讼。

案件当事人为中证中小投资者服务中心有限责任公司（以下简称投服中心），

代表上海大智慧股份有限公司（６０１５１９． ＳＨ，以下简称大智慧公司）诉该公司时任董

监高张某某、王某、王某某、洪某等。

大智慧公司于 ２月 ２０日晚间公告，公司控股股东、实际控制人张某某与公司达

成和解，张某某需向公司支付赔偿款及案件受理费，因和解支付金额巨大，出于资

金需求，张某某拟自公告日起 １５个交易日后的 ６个月内，通过竞价交易方式减持不

超过 ４，０７１． ７４ 万股，占公司总股本的 ２％，通过大宗交易的方式减持不超过

８，１４３． ４８万股，占公司总股本的 ４％，共计拟减持股份不超过 ６％。

大智慧年报造假，虚增利润 １． ２１亿元

据悉，这是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由投资

者保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。

２０１６年 ７月，证监会发布了对大智慧公司、张某某、王某等 １５名责任人员的行

政处罚决定书。

经证监会查明，该公司 ２０１３ 年年度报告显示，大智慧当年实现营业收入 ８． ９４

亿元，利润总额 ４，２９２． １２ 万元。经查，大智慧通过承诺“可全额退款”的销售方式

提前确认收入，以“打新股”等为名进行营销、延后确认年终奖少计当期成本费用等

方式，共计虚增 ２０１３ 年度利润 １． ２１ 亿元，占当年对外披露的合并利润总额

的 ２８１％。
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证监会认为，张某某作为大智慧的董事长，对大智慧的信息披露负有主要责

任；王某作为上市公司董事、副总经理、董事会秘书，应对上市公司信息披露事务承

担主要责任；王某某作为上市公司的财务总监，对年度报告信息披露负有主要责

任；郭某某作为大智慧财务经理，是大智慧多项违法事项的直接参与者；作为分管

营销部的副总经理，洪某是大智慧通过承诺“可全额退款”的营销方式提前确认收

入的直接参与者。

证监会决定，对大智慧责令改正，给予警告，并处以 ６０万元罚款；对张某某给予

警告，并处以 ３０万元罚款；对王某、王某某给予警告，并分别处以 ２０万元罚款；对洪

某、郭某某给予警告，并分别处以 １０万元罚款。

另外，还有 ９名董监高成员受到警告处罚，并分别被处以 ５ 万元、３ 万元的罚

款。一并被处罚的还包括承担年报审计工作的立信会计师事务所。

投资者成功追偿 ３． ３５亿元，明确压实董监高主体责任

此后，数千名投资者陆续以该虚假陈述行为造成其投资损失为由，对大智慧公

司及相关责任人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。截至 ２０２３年 ２月 １６日，大智慧

公司已根据生效民事判决向投资者支付赔偿款共计 ３． ３５亿元。

投服中心作为中国证监会依法设立的投资者保护机构，持有大智慧公司 １００股

股票。

２０２１年 ４月，投服中心向大智慧公司发送《股东质询建议函》，建议公司向相关

责任人追偿，但大智慧公司未采取相应措施。投服中心遂依据《公司法》第 １５１ 条

及《证券法》新增的第 ９４条的规定，于 ２０２１年 ９月以股东身份代表大智慧公司向上

海金融法院提起股东派生诉讼。

２０２１年 １１ 月，大智慧公司起诉张某某等 ５ 名董监高，请求支付其在证券虚假

陈述责任纠纷系列案件中向投资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５ 亿元，后变更诉请为

３． ３５亿元。

上海金融法院受理后，依职权将中国证监会就相关虚假陈述行为进行行政处

罚的其余董监高追加为案件第三人。

据法院透露，因公司控股股东、时任公司董事长兼总经理张某某已全额向上市
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公司赔偿诉请损失，投服中心以全部诉讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。同

时，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高追偿案当庭顺利调解，两案中大智慧公司

将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。最终，上海金融法院裁定允许该案撤诉。

上海金融法院表示，两案涉及诸多新颖、复杂的法律问题，包括董监高对内承

担损害公司利益责任与对外承担证券欺诈连带责任之间的关系，各董监高对公司

损失是承担连带责任还是按份责任，上市公司是否有权向承担连带责任的中介机

构追偿，内部追偿时董监高、中介机构的过错如何认定以及上市公司应否自担部分

损失等。

两案审判长、上海金融法院副院长林晓镍表示，在资本市场全面实行注册制改

革的背景下，投服中心提起的这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件

对于压实相关主体责任具有重要的示范意义。

“《关于依法从严打击证券违法活动的意见》明确提出，要坚持‘零容忍’要求，

加大对发行人控股股东、实际控制人、董监高等有关责任人证券违法行为的追责力

度。两案的审理成功促使控股股东向公司全额赔偿损失，起到了震慑‘关键少数’

的积极效果，有效地维护了中小投资者的合法权益。”

全国首例！投保机构代位追偿董监高

上市公司获 ３． ３５亿元全额赔偿

证券日报网 ２０２３年 ２月 ２０日报道　 本报记者：吴晓璐

　 　 ２月 ２０日，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公

司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉大

智慧公司董监高张某某、王某、王某某、洪某四被告损害公司利益责任纠纷一案

撤诉。

据记者了解，该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提

起的股东派生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例

由投资者保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告张某某（公司控股
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股东，时任公司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损失，原告投服中心以

全部诉讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联诉讼即大智慧公司诉董

监高追偿案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

投服中心提起股东派生诉讼

大智慧公司向董监高追偿

　 　 股东派生诉讼，又称股东代表诉讼或股东代位诉讼，是指当公司合法利益受到

侵害而公司怠于或拒绝追究侵权人责任时，符合法定条件的一个或多个股东为公

司利益以自己名义直接提起诉讼，要求侵权人向公司赔偿损失的诉讼制度。该制

度的设立为股东特别是中小股东提供了维护公司和自身合法权益的渠道。

２０１９年修订的《证券法》第 ９４条规定，投资者保护机构可以为公司的利益以自

己的名义向人民法院提起诉讼，持股比例和持股期限不受《公司法》有关“连续 １８０

日以上单独或合计持有公司 １％以上股份”规定的限制。该条新规为投资者保护机

构提起股东派生诉讼提供了有力的法律保障。

大智慧公司系 Ａ股上市公司，因 ２０１３年年度报告存在虚增利润等信息披露违

法行为，于 ２０１６年 ７月受到中国证监会行政处罚，一并被处罚的还包括张某某、王

某等时任董监高共 １４人及承担年报审计工作的立信会计师事务所等。此后，数千

名投资者陆续以该虚假陈述行为造成其投资损失为由，对大智慧公司及相关责任

人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。截至 ２０２３年 ２月 １６日，大智慧公司已根据生

效民事判决向投资者支付赔偿款共计 ３． ３５亿元。

投服中心作为中国证监会依法设立的投资者保护机构，持有大智慧公司 １００股

股票。２０２１年 ４月 ３日，投服中心向大智慧公司发送《股东质询建议函》，建议公司

向相关责任人追偿，但大智慧公司未采取相应措施。投服中心遂依据《公司法》第

１５１条及《证券法》新增的第 ９４条的规定，于 ２０２１年 ９月 ８日以股东身份代表大智

慧公司向上海金融法院提起股东派生诉讼。

投服中心诉称，根据在先生效判决，大智慧公司、王某某（时任董事兼财务总

监）、洪某（时任副总经理）、郭某某（时任财务部经理）及审计机构立信会计师事务

所对投资者胡某的损失 ８６万余元承担连带赔偿责任。大智慧公司已实际赔付。张
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某某、王某（时任董事、副总经理及董事会秘书）与上述民事判决中的被告构成共同

虚假陈述侵权行为，大智慧公司均有权向其追偿，故诉请要求被告张某某、王某、王

某某、洪某等四人向大智慧公司赔偿 ８６万余元，第三人大智慧公司向投服中心赔偿

诉讼费、律师费等损失，并将郭某某、立信会计师事务所列为第三人参加诉讼。

２０２１年 １１月 １８日，大智慧公司作为原告，以张某某、王某、王某某、洪某、郭某

某为被告提起另案诉讼，请求五被告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列案件中

向投资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５亿元，后变更诉请为 ３． ３５亿元。

股东派生诉讼，又称股东代表诉讼或股东代位诉讼，是指当公司合法利益受到

侵害而公司怠于或拒绝追究侵权人责任时，符合法定条件的一个或多个股东为公

司利益以自己名义直接提起诉讼，要求侵权人向公司赔偿损失的诉讼制度。该制

度的设立为股东特别是中小股东提供了维护公司和自身合法权益的渠道。

控股股东向公司全额赔偿损失

震慑“关键少数”

　 　 上海金融法院受理后，高度重视，配强审判力量。由全国审判业务专家、上海

金融法院副院长林晓镍担任审判长，全国法院办案标兵、审判团队负责人孙倩担任

主审法官，华东政法大学国际金融法律学院教授郑彧作为专家陪审员组成合议庭。

考虑到两案诉请的事实和理由与证券虚假陈述责任纠纷系列案件密切相关，

与《证券法》证券欺诈连带责任的追偿法律关系相互关联，为查明案件事实，厘清各

被告责任范围，法院依职权将中国证监会就相关虚假陈述行为进行行政处罚的其

余董监高追加为案件第三人。

两案涉及诸多新颖、复杂的法律问题，包括董监高对内承担损害公司利益责任

与对外承担证券欺诈连带责任之间的关系，各董监高对公司损失是承担连带责任

还是按份责任，上市公司是否有权向承担连带责任的中介机构追偿，内部追偿时董

监高、中介机构的过错如何认定以及上市公司应否自担部分损失等。合议庭组织

了多次证据交换和庭前会议，归纳了无争议事实和五项争议焦点。原告投服中心

和第三人立信会计师事务所围绕审计准则、中介机构责任性质等问题各自邀请专

家辅助人向法院提交了专家意见。
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案件审理中，本着实现纠纷实质性化解原则，合议庭积极与原被告沟通，充分

释明法律风险，促成案件调解。在了解到被告张某某有还款意向后，合议庭当即组

织两案当事人共同协商，力争达成整体调解方案。最终，被告张某某向大智慧公司

全额支付了投服中心诉请的 ８６万余元，并愿意承担大智慧公司已向投服中心支付

的诉讼费、律师费。原告投服中心遂申请撤回起诉。同时，在大智慧公司提起的另

案诉讼中，经法院主持调解，大智慧公司与张某某等五被告达成调解协议，约定张

某某于今年年底之前分四笔向公司全额支付该案诉请损失 ３． ３５亿元。

上海金融法院经审查认为，在原告投服中心提起的股东派生诉讼中，原告的诉

请业已全部实现；在原告大智慧公司提起的另案诉讼中，当事人达成的调解协议经

大智慧公司董事会决议通过，且调解内容并不损害公司及股东利益，故决定准许投

服中心撤诉，并对上述调解协议予以确认。

两案审判长、上海金融法院副院长林晓镍表示，近年来，上市公司因证券欺诈

被诉向投资者承担民事赔偿责任的案件大幅增多，但上市公司在履行赔偿责任后

向董监高追偿的案件尚不多见。在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投服

中心提起的这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件对于压实相关主体

责任具有重要的示范意义。

全国首例！投保机构代位追偿董监高，

上市公司获 ３． ３５亿元全额赔偿

中国新闻网 ２０２３年 ２月 ２０日　 记者：李姝徵

　 　 上海金融法院 ２０日裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公司（以

下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉公司董

监高张某某、王某、王某某、洪某等四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

上海金融法院方面表示，该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第

９４条新规提起的股东派生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责

任后，全国首例由投资者保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告
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张某某（公司控股股东，时任公司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损

失，原告投服中心以全部诉讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联

诉讼即大智慧公司诉董监高追偿案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东

３． ３５亿元（人民币，下同）全额赔偿。

大智慧公司系 Ａ股上市公司，因 ２０１３年年度报告存在虚增利润等信息披露违

法行为，于 ２０１６年 ７月受到中国证监会行政处罚，一并被处罚的还包括张某某、王

某等时任董监高共 １４人及承担年报审计工作的立信会计师事务所等。此后，数千

名投资者陆续以该虚假陈述行为造成其投资损失为由，对大智慧公司及相关责任

人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。截至 ２０２３年 ２月 １６日，大智慧公司已根据生

效民事判决向投资者支付赔偿款共计 ３． ３５亿元。

投服中心作为中国证监会依法设立的投资者保护机构，持有大智慧公司 １００股

股票。２０２１年 ４月 ３日，投服中心向大智慧公司发送《股东质询建议函》，建议公司

向相关责任人追偿，但大智慧公司未采取相应措施。投服中心遂依据《公司法》第

１５１条及《证券法》新增的第 ９４条的规定，于 ２０２１年 ９月 ８日以股东身份代表大智

慧公司向上海金融法院提起股东派生诉讼。

投服中心诉称，根据在先生效判决，大智慧公司、王某某（时任董事兼财务总

监）、洪某（时任副总经理）、郭某某（时任财务部经理）及审计机构立信会计师事务

所对投资者胡某的损失 ８６万余元承担连带赔偿责任。大智慧公司已实际赔付。张

某某、王某（时任董事、副总经理及董事会秘书）与上述民事判决中的被告构成共同

虚假陈述侵权行为，大智慧公司均有权向其追偿，故诉请要求被告张某某、王某、王

某某、洪某等四人向大智慧公司赔偿 ８６万余元，第三人大智慧公司向投服中心赔偿

诉讼费、律师费等损失，并将郭某某、立信会计师事务所列为第三人参加诉讼。

２０２１年 １１月 １８日，大智慧公司作为原告，以张某某、王某、王某某、洪某、郭某某为

被告提起另案诉讼，请求五被告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列案件中向投

资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５亿元，后变更诉请为 ３． ３５亿元。

上海金融法院受理后，高度重视，配强审判力量。由全国审判业务专家、上海

金融法院副院长林晓镍担任审判长，全国法院办案标兵、审判团队负责人孙倩担任

主审法官，华东政法大学国际金融法律学院教授郑彧作为专家陪审员组成合议庭。

考虑到两案诉请的事实和理由与证券虚假陈述责任纠纷系列案件密切相关，
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与《证券法》证券欺诈连带责任的追偿法律关系相互关联，为查明案件事实，厘清各

被告责任范围，法院依职权将中国证监会就相关虚假陈述行为进行行政处罚的其

余董监高追加为案件第三人。

两案涉及诸多新颖、复杂的法律问题，包括董监高对内承担损害公司利益责任

与对外承担证券欺诈连带责任之间的关系，各董监高对公司损失是承担连带责任

还是按份责任，上市公司是否有权向承担连带责任的中介机构追偿，内部追偿时董

监高、中介机构的过错如何认定以及上市公司应否自担部分损失等。合议庭组织

了多次证据交换和庭前会议，归纳了无争议事实和五项争议焦点。原告投服中心

和第三人立信会计师事务所围绕审计准则、中介机构责任性质等问题各自邀请专

家辅助人向法院提交了专家意见。

案件审理中，本着实现纠纷实质性化解原则，合议庭积极与原被告沟通，充分

释明法律风险，促成案件调解。在了解到被告张某某有还款意向后，合议庭当即组

织两案当事人共同协商，力争达成整体调解方案。最终，被告张某某向大智慧公司

全额支付了投服中心诉请的 ８６万余元，并愿意承担大智慧公司已向投服中心支付

的诉讼费、律师费。原告投服中心遂申请撤回起诉。同时，在大智慧公司提起的另

案诉讼中，经法院主持调解，大智慧公司与张某某等五被告达成调解协议，约定张

某某于今年年底之前分四笔向公司全额支付该案诉请损失 ３． ３５亿元。上海金融法

院经审查认为，在原告投服中心提起的股东派生诉讼中，原告的诉请业已全部实

现；在原告大智慧公司提起的另案诉讼中，当事人达成的调解协议经大智慧公司董

事会决议通过，且调解内容并不损害公司及股东利益，故决定准许投服中心撤诉，

并对上述调解协议予以确认。

两案审判长、上海金融法院副院长林晓镍表示，近年来，上市公司因证券欺诈

被诉向投资者承担民事赔偿责任的案件大幅增多，但上市公司在履行赔偿责任

后向董监高追偿的案件尚不多见。在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投

服中心提起的这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件对于压实相关

主体责任具有重要的示范意义。两案的审理成功促使控股股东向公司全额赔偿

损失，起到了震慑“关键少数”的积极效果，有效地维护了中小投资者的合法

权益。
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３． ３５亿元全额赔偿！全国首例

《中国基金报》２０２３年 ２月 ２１日报道　 记者：赵岗

　 　 全国首例由投保机构代位追偿董监高、涉及赔偿 ３． ３５亿元的案件终于落幕！

据上海金融法院 ２月 ２０日消息，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者

服务中心有限责任公司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下

简称大智慧公司）诉公司董监高（上市公司董事、监事和高级管理人员的简称）张某

某、王某、王某某、洪某四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

因被告张某某（公司控股股东，时任公司董事长兼总经理）已全额向上市公司

赔偿诉请损失，原告投服中心以全部诉讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。

同天，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高追偿案当庭顺利调解，两案大智慧

公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

上海金融法院指出，该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条

新规提起的股东派生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，

全国首例由投资者保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。

投保机构代位起诉追责

回溯至 ２０１６年 ７月，Ａ股上市公司大智慧公司因 ２０１３年年度报告中存在虚增

利润等信息披露违法行为，受到证监会行政处罚，一同被罚的还有张某某、王某等

时任董监高共 １４人及承担年报审计工作的立信会计师事务所等。

该处罚消息一出，数千名投资者认为上述虚假陈述行为是造成其投资损失的

原因，于是对大智慧公司及相关责任人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。

投服中心是中国证监会依法设立的投资者保护机构，持有大智慧公司 １００股股

票。２０２１年 ４月 ３日，投服中心向大智慧公司发送《股东质询建议函》，建议公司向

相关责任人追偿，但大智慧公司未采取相应措施。
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投服中心随后依据《公司法》第 １５１ 条及《证券法》新增的第 ９４ 条的规定，于

２０２１年 ９月 ８日以股东身份代表大智慧公司向上海金融法院提起股东派生诉讼。

值得注意的是，２０１９年修订的《证券法》第 ９４条规定为投资者保护机构提起股

东派生诉讼提供了有力的法律保障。投资者保护机构可以为公司的利益以自己的

名义向人民法院提起诉讼，持股比例和持股期限不受《公司法》有关“连续 １８０日以

上单独或合计持有公司 １％以上股份”规定的限制。

股东派生诉讼，又称股东代表诉讼或股东代位诉讼，是指当公司合法利益受到

侵害而公司怠于或拒绝追究侵权人责任时，符合法定条件的一个或多个股东为公

司利益以自己名义直接提起诉讼，要求侵权人向公司赔偿损失的诉讼制度。该制

度的设立为股东特别是中小股东提供了维护公司和自身合法权益的渠道。

投服中心诉称：“根据在先生效判决，大智慧公司、王某某（时任董事兼财务总

监）、洪某（时任副总经理）、郭某某（时任财务部经理）及审计机构立信会计师事务

所对投资者胡某的损失 ８６万余元承担连带赔偿责任。大智慧公司已实际赔付。张

某某、王某（时任董事、副总经理及董事会秘书）与上述民事判决中的被告构成共同

虚假陈述侵权行为，大智慧公司均有权向其追偿，故诉请要求被告张某某、王某、王

某某、洪某等四人向大智慧公司赔偿 ８６万余元，第三人大智慧公司向投服中心赔偿

诉讼费、律师费等损失，并将郭某某、立信会计师事务所列为第三人参加诉讼。”

２０２１年 １１月 １８日，大智慧公司作为原告，以张某某、王某、王某某、洪某、郭某

某为被告提起另案诉讼，请求五被告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列案件中

向投资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５亿元，后变更诉请为 ３． ３５亿元。

法院实现纠纷实质性化解

记者了解到，上海金融法院考虑到两案诉请的事实和理由与证券虚假陈述责

任纠纷系列案件密切相关，与《证券法》证券欺诈连带责任的追偿法律关系相互关

联，为查明案件事实，厘清各被告责任范围，法院依职权将中国证监会就相关虚假

陈述行为进行行政处罚的其余董监高追加为案件第三人。

两案涉及诸多新颖、复杂的法律问题，包括董监高对内承担损害公司利益责任

与对外承担证券欺诈连带责任之间的关系，各董监高对公司损失是承担连带责任
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还是按份责任，上市公司是否有权向承担连带责任的中介机构追偿，内部追偿时董

监高、中介机构的过错如何认定以及上市公司应否自担部分损失等。

上海金融法院表示，案件审理中，本着实现纠纷实质性化解原则，合议庭积极

与原被告沟通，充分释明法律风险，促成案件调解。在了解到被告张某某有还款意

向后，合议庭当即组织两案当事人共同协商，力争达成整体调解方案。

最终，被告张某某向大智慧公司全额支付了投服中心诉请的 ８６万余元，并愿意

承担大智慧公司已向投服中心支付的诉讼费、律师费。原告投服中心遂申请撤回

起诉。

同时，在大智慧公司提起的另案诉讼中，经法院主持调解，大智慧公司与张某

某等五被告达成调解协议，约定张某某于今年年底之前分四笔向公司全额支付该

案诉请损失 ３． ３５亿元。截至 ２０２３ 年 ２ 月 １６ 日，大智慧公司已根据生效民事判决

向投资者支付赔偿款共计 ３． ３５亿元。

上海金融法院经审查认为，在原告投服中心提起的股东派生诉讼中，原告的诉

请业已全部实现；在原告大智慧公司提起的另案诉讼中，当事人达成的调解协议经

大智慧公司董事会决议通过，且调解内容并不损害公司及股东利益，故决定准许投

服中心撤诉，并对上述调解协议予以确认。

大智慧当日立发公告　 审判长： “起到

震慑关键少数的积极效果”

　 　 ２月 ２０日晚间，大智慧发布公告称，在上海金融法院的主持调解下，公司控股

股东、实际控制人张某某与公司达成和解，张某某需向公司支付赔偿款及案件受理

费，因和解支付金额巨大，出于资金需求，张某某拟自本公告披露日起 １５ 个交易日

后的 ６个月内，通过竞价交易和大宗交易方式合计减持不超过公司总股本的 ６％。

大智慧在同天发布的诉讼进展公告中表示，截至本公告出具之日，相关投资者

民事赔偿诉讼已无未决案件，公司向投资者支付及待付赔偿款共计 ３． ３５亿元，张某

某将向公司全额支付上述 ３． ３５亿元。

此外，本次诉讼结果将对大智慧公司 ２０２３年度利润产生影响，公司将依据有关

会计准则的要求和和解执行情况进行相应会计处理，最终会计处理及影响金额以
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会计师事务所审计确认后的结果为准。

截至 ２月 ２０日收盘，大智慧报 ７． １８元 ／股，总市值 １４６亿元。

两案审判长、上海金融法院副院长林晓镍表示：“近年来，上市公司因证券欺诈

被诉向投资者承担民事赔偿责任的案件大幅增多，但上市公司在履行赔偿责任后

向董监高追偿的案件尚不多见。在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投服

中心提起的这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件对于压实相关主体

责任具有重要的示范意义。”

林晓镍还表示，中共中央办公厅、国务院办公厅出台的《关于依法从严打击证

券违法活动的意见》明确提出，要坚持“零容忍”要求，加大对发行人控股股东、实际

控制人、董监高等有关责任人证券违法行为的追责力度。两案的审理成功促使控

股股东向公司全额赔偿损失，起到了震慑“关键少数”的积极效果，有效地维护了中

小投资者的合法权益。

全国首例！投保机构代位追偿董监高

上市公司获 ３． ３５亿元全额赔偿

中央广播电视总台上海总站 ２０２３年 ２月 ２１日报道

　 　 ２月 ２０日，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公

司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉公

司董监高张某某、王某、王某某、洪某等四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提起的股东派生诉

讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由投资者保护

机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告张某某（公司控股股东，时任公

司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损失，原告投服中心以全部诉讼请

求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高追偿

案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

大智慧公司系 Ａ股上市公司，因 ２０１３年年度报告存在虚增利润等信息披露违
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法行为，于 ２０１６年 ７月受到中国证监会行政处罚，一并被处罚的还包括张某某、王

某等时任董监高共 １４人及承担年报审计工作的立信会计师事务所等。此后，数千

名投资者陆续以该虚假陈述行为造成其投资损失为由，对大智慧公司及相关责任

人提起证券虚假陈述责任纠纷诉讼。截至 ２０２３年 ２月 １６日，大智慧公司已根据生

效民事判决向投资者支付赔偿款共计 ３． ３５亿元。

投服中心作为中国证监会依法设立的投资者保护机构，持有大智慧公司 １００股

股票，于 ２０２１年 ９月 ８日以股东身份代表大智慧公司向上海金融法院提起股东派

生诉讼。投服中心诉称，根据在先生效判决，大智慧公司、王某某（时任董事兼财务

总监）、洪某（时任副总经理）、郭某某（时任财务部经理）及审计机构立信会计师事

务所对投资者胡某的损失 ８６万余元承担连带赔偿责任。大智慧公司已实际赔付。

张某某、王某（时任董事、副总经理及董事会秘书）与上述民事判决中的被告构成共

同虚假陈述侵权行为，大智慧公司均有权向其追偿，故诉请要求被告张某某、王某、

王某某、洪某等四人向大智慧公司赔偿 ８６万余元，第三人大智慧公司向投服中心赔

偿诉讼费、律师费等损失，并将郭某某、立信会计师事务所列为第三人参加诉讼。

２０２１年 １１月 １８日，大智慧公司作为原告，以张某某、王某、王某某、洪某、郭某某为

被告提起另案诉讼，请求五被告支付其在证券虚假陈述责任纠纷系列案件中向投

资者支付的民事赔偿款约 ３． ２５亿元，后变更诉请为 ３． ３５亿元。

案件审理中，在了解到被告张某某有还款意向后，合议庭当即组织两案当事人

共同协商，力争达成整体调解方案。最终，被告张某某向大智慧公司全额支付了投

服中心诉请的 ８６万余元，并愿意承担大智慧公司已向投服中心支付的诉讼费、律师

费。原告投服中心遂申请撤回起诉。同时，在大智慧公司提起的另案诉讼中，经法

院主持调解，大智慧公司与张某某等五被告达成调解协议，约定张某某于今年年底

之前分四笔向公司全额支付该案诉请损失 ３． ３５亿元。

上海金融法院表示，在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投服中心提起

的这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件对于压实相关主体责任具有

重要的示范意义。两案的审理成功促使控股股东向公司全额赔偿损失，起到了震

慑“关键少数”的积极效果，有效地维护了中小投资者的合法权益。
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二、 重要时点舆情监测报告

第 １期（总第 １期）

中证中小投资者服务中心　 ２０２２年 ２月 ２１日

　 　 研究部对“全国首例！投保机构代位追偿董监高，大智慧追诉获 ３． ３５ 亿全额

赔偿”有关舆论进行监测，情况如下：

２月 ２０日，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公

司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉公

司董监高（上市公司董事、监事和高级管理人员的简称）张某某、王某、王某某、洪某

等四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提起的股东派

生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由投资者

保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告张某某（公司控股股东，时

任公司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损失，原告投服中心以全部诉

讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高

追偿案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

截至 １４时，共计东方财富网、网易、搜狐、新浪、腾讯、界面新闻等 ５０ 余家媒体

和网站进行报导与转载，相关文章 ２９０ 余篇。通过统计，阅读点击量超过 ８０ 万次，

投资者评论 ９０余条，参与讨论人数 １３０余人。评论意见如下：

４６位投资者认为股东赔偿公司是重大利好，股价要涨。

４２位投资者认为在资本市场全面实行注册制改革的背景下，投服中心提起的
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这起全国首例股东派生诉讼案件以及关联追偿案件对于压实相关主体责任具有重

要的示范意义。

１２位投资者认为这是董监高在变相减持。减持股票来赔偿，最终还是散户来

承担。

１０位投资者认为股东赔偿公司是重大利空，股票要跌。

１０位投资者询问可以索赔吗。

３位投资者表示只关心股票涨不涨，其他都是虚的。

１位投资者认为这只是个案。

１位投资者认为董监高财务造假应该坐牢。

１位投资者表示没看懂新闻啥意思。

第 ２期（总第 ２期）

中证中小投资者服务中心　 ２０２２年 ２月 ２２日

　 　 研究部对“全国首例！投保机构代位追偿董监高，大智慧追诉获 ３． ３５ 亿全额

赔偿”有关舆论进行监测，情况如下：

２月 ２０日，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公

司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉公

司董监高（上市公司董事、监事和高级管理人员的简称）张某某、王某、王某某、洪某

等四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提起的股东派

生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由投资者

保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告张某某（公司控股股东，时

任公司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损失，原告投服中心以全部诉

讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高

追偿案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

２ 月 ２１日 １４时到 ２月 ２２日 １４时，共计东方财富网、网易、搜狐、新浪、腾讯、界
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面新闻等 ５０余家媒体和网站进行报导与转载，相关文章 ２６８余篇。通过统计，阅读

点击量超过 ６０万次，投资者评论 １４余条，参与讨论人数 １０余人。评论意见如下：

５位投资者认为张某某利用赔偿进行减持，就是在耍流氓，非常缺德！

２位投资者认为不涨反跌没有意义。

１位投资者认为此案开了投资者保护首例，加油！

１位投资者认为大智慧的业绩是硬伤，张某某赔偿公司反而是救了上市公司。

１位投资者认为伤了本钱，赚了吆喝。

第 ３期（总第 ３期）

中证中小投资者服务中心　 ２０２２年 ２月 ２３日

　 　 研究部对“全国首例！投保机构代位追偿董监高，大智慧追诉获 ３． ３５ 亿全额

赔偿”有关舆论进行监测，情况如下：

２月 ２０日，上海金融法院裁定准予原告中证中小投资者服务中心有限责任公

司（以下简称投服中心）代表上海大智慧股份有限公司（以下简称大智慧公司）诉公

司董监高（上市公司董事、监事和高级管理人员的简称）张某某、王某、王某某、洪某

等四被告损害公司利益责任纠纷一案撤诉。

该案系全国首例由投资者保护机构根据《证券法》第 ９４ 条新规提起的股东派

生诉讼，也是上市公司因证券欺诈被判令承担民事赔偿责任后，全国首例由投资者

保护机构代位提起的向公司董监高追偿的案件。因被告张某某（公司控股股东，时

任公司董事长兼总经理）已全额向上市公司赔偿诉请损失，原告投服中心以全部诉

讼请求均已实现为由，申请撤回起诉。同日，该案关联诉讼即大智慧公司诉董监高

追偿案当庭顺利调解，两案大智慧公司将获控股股东 ３． ３５亿元全额赔偿。

２ 月 ２２日 １４时到 ２月 ２３日 １４时，共计东方财富网、网易、搜狐、新浪、腾讯、界

面新闻等 ５０余家媒体和网站进行报导与转载，相关文章 ２１２余篇。通过统计，阅读

点击量超过 ４０万次，投资者评论 １０余条，参与讨论人数 ８人。评论意见如下：

３位投资者认为大智慧没涨，湘财反而 ２个涨停板。
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２位投资者认为愿赌服输认赔。

１位投资者认为大智慧有救了。

１位投资者认为别太乐观，这是烟雾弹，预示着新一轮下跌开始。

１位投资者问有没有违法险，这样脱责比较方便。
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