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午间“利好”：
“追高”亏损46万元

2023年11月27日中午12时50分，

午盘休市时间。S上市公司在深交所互动

易平台回复了一条投资者的提问——“公

司作为抖音的长期合作伙伴，是否有相关

业务与抖音超市合作”。S上市公司答复

称，“抖音超市现阶段由本公司代运营。”

下午开盘后，戏剧性的一幕发生了：

该公司股价快速由跌拉升至涨停，并保持

到当日收盘。收盘后，S上市公司才再次

回复称：“公司所称代运营抖音超市，是指

公司代运营了抖音官方超市的官方直播

间之一。”抖音电商官方微博在当日收盘

后及次日发布辟谣信息。接下来的两个

交易日，S上市公司股价连续以跌停收

盘。

浙江证监局认定该公司构成误导性陈

述，予以行政处罚。“追高”买入的投资者苏

某某亏损46万余元，一纸诉状将S上市公

司告到杭州中院。

法院认定，S上市公司信息披露行为

属于证券市场虚假陈述行为，苏某某主张

的投资损失与该公司虚假陈述之间存在交

易因果关系，该公司应向苏某某赔偿投资

差额、佣金、印花税等损失合计41万余元，

并在认定“三日一价”时将虚假陈述的实施

日定为2023年11月27日13时至15时。

浙江高院二审维持原判。

法官介绍，传统证券虚假陈述案件中

以“自然交易日”为单位界定虚假陈述实施

日，本案突破性地将虚假陈述实施日精准

界定为“误导性陈述发布后的特定交易时

段”，以小时级时间单位匹配虚假陈述行为

与股价异动的因果关系，精准区分同一交

易日内不同时段交易的投资者损失。通过

该案的审理，法官也特别提醒，上市公司在

互动平台、官方账号发表言论，必须实事求

是。投资者看到“利好”消息也别轻易上

头，追涨前先问问自己，“这些信息真的靠

谱吗？”

“保底”承诺：
3亿元亏损自己担

2017年，某投资公司参与L上市公司

定向增发。原本这是一笔正常的股权投

资：涨跌自负、风险自担。但投资公司与大

股东Y集团签约了一份“抽屉协议”：如果

定增到期后亏损，Y集团负责差额补足。

不仅要补回本金，还要保证年化7%的收

益。双方随后又签了一系列补充协议，关

联公司还为此提供了担保。

此后，投资公司将所持标的股票全部

卖出，投资公司要求Y集团承担剩余投资

本金、投资收益之和3亿余元的差额补足

义务。因Y集团拒绝履行，投资公司遂诉

至杭州中院。

杭州中院经审理认为，定向增发保底

条款违反“同股同权”原则，损害资本市场

公开、公平、公正的基本秩序，构成对社会

公共利益的损害，依法应当认定无效。投

资风险应由投资者自行承担，适用“买者自

负”原则，不得转嫁于上市公司或其股东。

浙江高院二审维持原判。

法官表示，向特定对象发行股票是上

市公司重要的直接融资方式。私下向特定

投资者作出本金保障、固定收益、差额补足

等承诺，表面上是为特定投资者提供“兜

底”保障，实质上可能形成差别化利益安

排，影响发行定价和风险定价机制，并加剧

未获知该安排的中小投资者与特定投资者

之间的信息不对称。“投资者应明确，保底

承诺并不当然受法律保护，参与向特定对

象发行股票等资本市场投资，还是要回归

企业基本面和真实风险判断。”

直播“荐股”：
实则悄悄出货

2018年7月起，一个以李某为首的庄

家团伙（均已判决）通过配资和合作理财等

手段筹集了数亿元资金，大量连续买入“某

某制药”股票，逐步拉高股价，积累了数百

万股筹码。

到了2020年3月和6月，李某团伙想

套现离场。他们没有选择慢慢卖出，而是

找了一条“快车道”——联系出货中介张

某、肖某联系荐股团伙，或再通过他人联系

李某某，陈某，形成了一条完整的“出货”链

条。

这些荐股团伙随后通过微信营销、网

络直播间讲课等方式，对着普通投资者高

调宣称：“某某制药即将暴力拉升！”就在散

户蜂拥而入的同时，李某团伙悄悄将自己

持有的数百万股“某某制药”股票反向卖

出，套现资金上亿元。

事后，出货中介、荐股团伙介绍人及荐

股团伙按照散户实际买入的成交额按比例

收取了佣金。尝到甜头后，2020年8月，

张某、肖某又对庄家方某某（另案处理）操

盘的“某某建工”股票故伎重施，协助反向

卖出数百万元，并收取相应酬金。

法院审理认为，肖某等四人伙同他人，

对证券公开作出评价、预测或投资建议同

时进行反向证券交易，其行为均已构成操

纵证券市场罪。最终，肖某等四人被各判

处有期徒刑二年九个月至一年不等刑罚，

并处罚金，责令退缴违法所得。

在自媒体时代，出货中介、荐股团伙更

容易通过网络渠道鼓动交易，对特定证券

公开作出评价、预测或者投资建议，吸引投

资者买入，协助上家进行反向证券交易套

现，攫取不当利益。“那些在微信群、直播

间、电话营销等里承诺‘暴力拉升’‘精准买

点’‘稳赚不赔’的荐股信息，投资者都应高

度警惕，避免成为操纵团伙出货对象。”法

官说。

假冒律师，
号称可通过行政复议恢复驾照

2024年9月，孙先生在某社交平台刷到一

个帖子，号称可以通过行政复议的方式恢复驾

驶证。孙先生2023年4月因醉驾被吊销驾驶

证，就在帖子中留下自己的联系方式。没多

久，一个“李律师”打电话联系他，自称是专业

律师，专门做驾驶证行政复议方面的业务，还

介绍了很多成功案例。

“我们是资深律师团队，百分百成功率，一

定能够帮您找回驾驶证。”听信对方介绍，孙先

生支付了1800元定金。随后，孙先生被拉入

一个群聊，由“李律师5”对接具体事务。孙先

生按照要求提供了个人信息，签署了一份电子

合同，对方收集其处罚材料后，发来一份行政

复议申请书。

然而，当孙先生将这份行政复议申请书提

交到当地政府后，却因远超行政复议期限不予

受理。孙先生多次要求对方退款，对方却敷衍

塞责，拒不退款。

行政复议期限只有60天，因酒驾、醉驾被

吊销机动车驾驶证通过行政复议恢复的可能

性微乎其微。究竟是谁设下圈套，让客户心甘

情愿付款？

引流拉群骗钱，
“无本生意”形成犯罪链条

张某本科毕业后一直跟网络打交道，但没

赚到钱。2024年年初，韦某（未到案）联系张

某，说有个赚钱的路子——冒充律师诈骗试图

通过行政复议恢复驾驶资格的“失驾人”。张

某心动了，拉陈某（未到案）入伙。

三人分工明确。陈某带领引流团队，制作

可通过行政复议方式恢复驾驶证的短视频，并

在网上发布，吸引客户，获取客户联系方式，整

理好后交给韦某的销售团队。销售团队成员

添加客户联系方式后，发送提前伪造好的“成

功案例”“律师证”等给客户，促成客户支付定

金、服务费等款项，后签订所谓的“服务合

同”。张某则在山东济南注册法律咨询有限公

司，打造“售后客服团队”，负责将客户拉群进

行服务，由客服“李律师”收集客户的行政处罚

决定书、身份信息后转给所谓的“公司法务”，

其撰写行政复议申请书后通过客服发给客户，

由客户提交给当地政府部门。

慈溪的肖先生被骗后选择报警，张某等人

于2025年5月被抓获归案。

张某供述道，引流来的客户基本上都是因为

酒驾、醉驾被吊销驾驶证，他们向客户放话“没有

把握的案件我们律师是不接的”，同时通过不断

调整话术、合同模板，隐藏非法占有目的，规避法

律风险，或者以此拒绝客户的退费请求。

精准认定诈骗金额，
全力追赃挽损

“张某同期还经营着其他业务，正常经营

所得和诈骗所得一定要区分清楚。”在该案的

案件讨论会上，如何精准认定犯罪金额成为检

察官讨论的重点。

为此，检察官反复梳理公司对公账户流

水、“客户跟进表”、“退款明细表”等数据，根据

作案人员的供述，刨除非涉案金额，最终将总

诈骗金额确定为630余万元。

根据在案证据，检察官明确了各犯罪嫌疑

人在诈骗团伙中的层级分工、具体角色及地位

作用，并确定了团队成员各自的诈骗金额、非

法获利。检察官对张某动之以情、晓之以理，

最终张某退赔40万元，刘某等人均退赔个人

犯罪所得。

2025年年底，慈溪市检察院以诈骗罪对张

某等人提起公诉。不久前，张某被法院判处有

期徒刑八年，并处罚金10万元；刘某等五人被

判处有期徒刑三年，适用缓刑，并处罚金

16000元至25000元不等。

别被“稳赚”迷了眼 警惕“利好”变陷阱
杭州法院发布证券市场中小投资者保护十大典型案例

通过行政复议，就能恢复因酒驾醉驾被吊销的驾驶证？
以此为幌子诈骗630余万元的团伙栽了

本报记者 陈毅人 通讯员 钟法

午间放出“利好”消息，散户“追高”亏损46万余元；一纸“抽屉协议”承诺保底收益，最终亏掉3亿多元；直播间
里喊着“即将暴力拉升”，庄家却悄悄出货……这些看似“稳赚”的机会背后，藏着信息披露失真、保底条款无效、非
法荐股出货等风险。

5月15日第八个“全国投资者保护宣传日”，杭州市中级人民法院联合浙江证监局发布十大证券市场中小投
资者保护典型案例，涵盖民事赔偿、刑事惩治、行政执法和多元解纷等不同类型，通过以案释法传递出明确信号：投
资者应理性投资，上市公司要依法履职。

通讯员 赵柠柠

“驾驶证被吊销？
不用愁，我们有资深律
师团队，通过行政复议
帮您恢复。”视频里的
“律师”侃侃而谈，客服
群里“成功案例”层出不
穷。而这所谓“通过行
政复议就能恢复因酒
驾、醉驾被吊销的驾驶
证”背后，其实是一个组
织严密的诈骗团伙。

经慈溪市人民检察
院提起公诉，不久前，法
院以诈骗罪分别判处张
某、刘某、李某等6人有
期徒刑八年至三年不等
刑罚，部分适用缓刑，并
各处罚金。这起涉案金
额630余万元的诈骗案
尘埃落定。


