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上海MZH股份有限公司信息披露违法违规案

【案情介绍】

２００４年 １１月 ，中国证监会对上海 MZH股份有限公司 （以下简称 MZH 公
司） 涉嫌违反证券法律法规的行为进行立案稽查 。经查 ，MZH公司对本公司及
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其子公司的对外投资未履行临时公告义务 ，包括证券投资 ５３ ０００万元和期货投

资 ３５ ７９５万元 ，且未及时披露与关联公司签订的 ５５ ７００万元资金出借协议 ，上

述重大事项均未经过公司董事会或股东大会审议 。

MZH公司的上述行为违反了 枟证券法枠 （１９９９） 第 ６２条规定 ，构成了 枟证

券法枠 （１９９９） 第 １７７条所述 “未按照有关规定披露信息 ，或者所披露的信息有

虚假记载 、误导性陈述或者有重大遗漏” 的行为 。时任董事长李某为上述违法

违规行为直接负责的主管人员 。

【背景】

MZH 公司成立于 １９９８年 ，是由平湖市 MZH 实业发展有限公司 、浙江平

湖 XC 服装二厂等共同发起 ，通过发行境内上市 B 股 １１ ０００ 万股募集设立 。

１９９９年 １月在上海证券交易所挂牌上市 ，证券代码 ９００９５５ ，上市时总股本为人

民币 ３５ ３５０万元 。 ２００１年 ３月公司增发 A 股 ８ １００万股 ，证券代码 ６００５５５ ，总

股本增至 ４３ ４５０万元 。公司注册及办公地址为上海市静安区南京西路 １２６６ 号

恒隆广场 ６３唱６６楼 ，董事长为李某 。 公司主要经营服装 、印刷 、造纸 、进出口

业务等 ，是国内最大的服装 OEM 出口企业 。截至 ２００４年 ６月 ３０日 ，公司总资

产３７０ ８００万元 ，净资产 ２１９ ０００万元 ； ２００４ 年上半年实现主营业务收入

１０９ ９００万元 ，净利润 ３ ００７万元 。

２００５年 ，实际控制人李某经过资产置换将 JLS 房地产项目置入上市公司 ，

MZH 公司转型为旅游地产企业 。 ２００６ 年 ３月 ，公司更名为 “上海 JLS 股份有
限公司” ，截至 ２００９年 ６月公司总股本为 ８６ ９００万元 。

MZH公司下属全资子公司主要有上海 PDXQ 印刷厂 、上海 ML 贸易有限公
司 、浙江 JM 进出口有限公司 ，下属控股子公司主要有上海 YF投资有限公司 、上

海 XJ国际印务有限公司 、浙江 JLS开发有限公司 （以下简称浙江 JLS公司）。

【违法违规事实分析】

一 、违法违规事实

（一） 对外投资未按规定履行临时公告义务

２００３年 ９月 ～ ２００４年 １月 ，MZH 公司在证券经营机构以存入保证金形式
累计投出资金 ５３ ０００万元 ，获利 ３ ５８４万元 。其中 ，上海 PDXQ 印刷厂在 BF
证券有限公司上海张扬路营业部开立资金账户 ，于 ２００３ 年 ９ 月存入人民币
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２０ ０００万元 ，当年实现投资收益 １ ２７８万元 ；上海 YF投资有限公司在 BF证券
赤峰路营业部开立资产账户 ，于 ２００３年 １１月存入人民币 １０ ０００万元 ，当年实

现投资收益 ８５０万元 ；上海 XJ国际印务有限公司在 GF证券有限公司上海水清
南路营业部开立资金账户 ，于 ２００３年 １１月存入人民币 １０ ０００万元 ，当年实现

投资收益 ９５６畅２５万元 ；上海 ML贸易有限公司在 HL 证券有限公司上海中山北
二路营业部开立资金账户 ，于 ２００３年 １１月存入人民币 ８ ０００万元 ，实现投资收

益 ５００万元 ；MZH公司在 DH 证券有限公司上海周家嘴路营业部开立资金账
户 ，于 ２００４年 １月存入人民币 ５ ０００万元 。

２００３年 １月 ～ ２００４年 ６月 ，MZH 公司及其子公司共投入期货业务资金 ３３

笔 ，累计金额为人民币 ３５ ７９５万元 。其中 ，MZH 公司累计投入资金 ２７ ６２６ 万

元 ，上海 ML 贸易有限公司累计投入资金 ２ ０００万元 ，浙江 JM 进出口有限公司
累计投入 ６ １６９万元 ，单笔投入资金最高为 ６ ０００万元 ，共实现投资收益 ７ ２６２

万元 。 ２００３年度 ，累计投入期货业务资金 ２６ ０００ 万元 ，当年确认投资收益

６ ２００万元 。

对上述证券期货投资行为 ，MZH公司未经公司董事会审议 ，也未按照相关

规定履行临时公告披露义务 ，仅由公司董事长李某审批后实施 。

（二） 向外出借资金未按规定履行公告

２００２年 ９月 ，浙江 JLS公司与浙江省平湖 JLS旅游度假区管理委员会签订
枟JLS区域建设协议书枠 ，开发区域约 ３１平方公里 ，建设性质为旅游 、商住及工

业开发 。根据该协议书 ，浙江 JLS公司拥有该区域 ２０年的开发期 。为保证 JLS
开发的资金来源 ，２００４年 ３月 ３１日 ，MZH公司与浙江 JLS 公司签订了 枟关于

承担拆迁资金利息的协议枠 ，协议约定分期借款给浙江 JLS 公司人民币 ５５ ７００

万元 ，借款利率为 ６畅９％ 。 截至 ２００４ 年 ６ 月 ３０ 日 ，MZH 公司已借款给浙江
JLS公司人民币 ２３ ７５０万元 。

MZH 公司未及时披露与浙江 JLS 公司签订的资金出借协议 ，也未披露具

体的资金出借行为 ，仅在 ２００３年年报中进行了披露 。上述行为 ，MZH 公司未
提交公司董事会 、股东大会审议 ，仅由公司董事长李某审批后实施 。

二 、违法成因分析

（一） 内控制度流于形式 ，没有发挥应有作用

从公司治理角度看 ，MZH公司对外投资和对外借款没有规范的审批程序 ，

　 　 　 　证券期货稽查典型案例分析 （2005）
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是非常典型的内控制度执行失败的案例 。公司重大的投资和借款决策既没有按

规定经董事会审议 ，也没有经股东大会审议 ，基本由公司董事长李某决定后实

施 ，内部控制形同虚设 ，对外信息披露制度得不到有效执行 。 从表面上看 ，

MZH公司法人治理机构健全 、董事会下属各专业委员会职责清晰 、各项管理制

度完备 ，但事实上却是各个环节都没有发挥应有作用 ，各项制度流于形式 。

（二） 实际控制人法律意识淡薄

MZH公司系借壳上市 ，实际控制人李某对上市公司的公司治理和信息披露

要求不重视 ，没有真正将上市公司看做是一个公众公司 ，未能积极履行作为一

个公众公司应有的对外信息披露义务 。从主观上看 ，公司实际控制人把信息披

露看成是一种额外负担 ，而不是把它看做为上市公司的一项义务 ，不是主动地

去披露有关信息 。对证券法律法规没有系统地进行学习和了解 ，认为只要公司

没有蓄意作假 ，信息披露可有可无 ，没有认识到信息披露制度对证券市场和上

市公司的重要性 。

（三） 公司董事和高管人员未能勤勉尽责

上市公司董事和高管人员 ，对公司金额巨大的证券期货投资和对外出借资

金不可能毫无察觉 ，在公司投资和借款行为达到临时公告标准的情况下 ，没有

提醒实际控制人以及董事会履行相关的信息披露义务 ，未能做到勤勉尽责 。

三 、违法违规后果

（１） MZH公司对外投资和对外借款没有及时履行信息披露 ，违反了 枟证券

法枠 （１９９９） 关于上市公司及时履行信息披露的规定 ，也违反了 枟上海证券交易

所股票上市规则 （２００２年修订本）枠 有关临时公告的规定 ，公司和实际控制人

李某因而受到上海证券交易所的公开谴责 ，后又受到中国证监会的行政处罚 ，

对上市公司造成不良影响 。

（２） 上述没有经过董事会决议的对外投资和借款行为给公司和投资者带来

了巨大的损失和风险 。 截至中国证监会调查结束 ，MZH 公司证券投资尚有
５２ １６０万元没有收回 ，存在损失的风险 。

【法律法规适用分析】

信息披露制度是证券市场赖以存在和发展的基石 ，是实现证券市场 “三公”

第三章 　信息披露违法违规 　 　 　 　
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原则的基础和维护投资者利益的基本保障 。世界各国和地区的证券市场无不重

视信息披露制度 ，均将信息披露制度的建立和实施列为证券市场发展和监管的

重中之重 ，严禁上市公司披露虚假信息 。在影响证券市场的各类信息中 ，作为

反映上市公司财务状况和经营成果的载体 ———定期报告和临时公告 ，是最受广

大投资者关注的信息 ，是广大投资者了解上市公司盈利能力和发展趋势 、作出

投资决策的重要依据 。本案涉及上市公司未及时履行临时公告的披露义务 。

我国 枟证券法枠 （１９９９） 第 ６２条规定 ：“发生可能对上市公司股票交易价格

产生较大影响 、而投资者尚未得知的重大事件时 ，上市公司应当立即将有关该

重大事件的情况向国务院证券监督管理机构和证券交易所提交临时报告 ，并予

以公告 ，说明事件的实质 。” 同时 枟证券法枠 （１９９９） 第 １７７条还规定 “未按照

有关规定披露信息 ，或者所披露的信息有虚假记载 、误导性陈述或者有重大遗

漏的 ，由证券监督管理机构责令改正 ，对发行人处以三十万元以上六十万元以

下的罚款 。对直接负责的主管人员和其他直接责任人员给予警告 ，并处以三万

元以上三十万元以下的罚款” 。

２００２年施行的 枟上海证券交易所股票上市规则枠 也明确了上市公司履行临

时公告义务的时间和有关标准 ， 枟上海证券交易所股票上市规则枠 第 ４条规定 ：

“上市公司应当履行以下信息披露的基本义务 ： （一） 及时披露所有对上市公司

股票价格可能产生重大影响的信息 ； （二） 确保信息披露的内容真实 、准确 、完

整而没有虚假 、严重误导性陈述或重大遗漏 。” 第 ７畅４畅４ 条规定 ： “上市公司出

现以下情况且所涉及的数额达到 ７畅２畅２所规定标准的 ，比照本章第二节的规定

披露 ： （一） 重要合同 （借贷 、委托经营 、受托经营 、委托理财 、赠与 、承包 、

租赁等） 的订立 、变更和终止 ； ⋯ ⋯ （五） 重大投资行为 ； ⋯ ⋯ ” 。第 ７畅２畅２ 条

规定 ：“上市公司拟收购 、出售资产达到以下标准之一时 ，经董事会批准后 ，应

在两个工作日内向本所报告并公告 ： ⋯ ⋯ （二） 被收购资产相关的净利润或亏

损的绝对值 （按上一年度经审计的财务报告） 占上市公司经审计的上一年度净

利润或亏损绝对值的 １０％ 以上 ，且绝对金额在 １００万元以上 ； （三） 被出售资

产相关的净利润或亏损的绝对值 （按上一年度经审计的财务报告） 占上市公司

经审计的上一年度净利润或亏损绝对值的 １０％ 以上 ，且绝对金额在 １００万元以

上 ； （四） 收购 、出售资产的交易金额占上市公司最近一期经审计的净资产总额

１０％ 以上 。”

根据 枟证券法枠 （１９９９） 、 枟上海证券交易所股票上市规则 （２００２ 年修订

本）枠 的相关规定 ，MZH公司在证券 、期货投资和对外借款方面存在未按规定

　 　 　 　证券期货稽查典型案例分析 （2005）
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作出临时公告 、履行信息披露义务的行为 ，具体分析包括以下几个方面 。

１畅 证券投资方面

MZH公司从 ２００３年 ９月至 ２００４年 １月在证券经营机构分五笔存入投资资

金 ，金额分别为 ２０ ０００万元 、 １０ ０００万元 、 １０ ０００万元 、 ８ ０００万元和 ５ ０００万

元 ，虽然单笔投资金额未达到公告标准 ，但在四个月的时间内投资金额累计

５３ ０００万元 ，已经超过公司 ２００３ 年年末经审计的净资产总额 ２２２ ０００ 万元的

１０％ ，根据 枟上海证券交易所股票上市规则 （２００２年修订本）枠 第 ７畅２畅２ 条第 ４

款 ，应当在投资金额达到相关标准的两个工作日内向交易所报告并公告 。

２畅 期货投资方面

公司在 ２００３年度累计投入期货业务资金 ２６ ０００ 万元 ，单次投入资金本金

最高 ６ ０００万元 ，２００３年确认期货投资收益 ６ ２００万元 ，占公司 ２００２年经审计

净利润 １２ ９９９ 万元比例达 ４７畅６９％ 。 根据 枟上海证券交易所股票上市规则

（２００２年修订本）枠 第 ７畅２畅２ 条 “ ⋯ ⋯ （二） 被收购资产相关的净利润或亏损的

绝对值 （按上一年度经审计的财务报告） 占上市公司经审计的上一年度净利润

或亏损绝对值的 １０％ 以上 ，且绝对金额在 １００万元以上” 的 ，应当对上述期货

投资行为履行临时公告披露义务 。

３畅 对外出借资金方面

公司于 ２００４年 ３月 ３１日与浙江 JLS 公司签订协议 ，约定借款给浙江 JLS
公司 ５５ ７００万元 ，借款总额占公司 ２００３年经审计净资产 ２２２ ４３３万元的比例约

２５％ 。截至 ２００４年 ７月 ，已借款 ２３ ７５０万元 。上述对外出借资金协议属于重要

借贷合同 ，根据 枟上海证券交易所股票上市规则 （２００２ 年修订本）枠 第 ７畅４畅４

第 １款 ，应当在签订借款协议后进行临时公告 ，履行信息披露义务 。

MZH公司对以上按照证券法律法规应当予以临时公告的证券投资 、期货投

资和对外出借资金等行为 ，均未履行临时公告披露义务 ，且未通过董事会审议

或按照 枟公司章程枠 的相关规定提交公司股东大会审议 。

MZH公司的上述行为 ，违反了 枟证券法枠 （１９９９） 第 ６２条关于 “发生可能

对上市公司股票交易价格产生较大影响 、而投资者尚未得知的重大事件时 ，上

市公司应当立即将有关该重大事件的情况向国务院证券监督管理机构和证券交

易所提交临时报告 ，并予以公告 ，说明事件的实质” 的规定 ，构成了第 １７７ 条

所述 “未按照有关规定披露信息 ，或者所披露的信息有虚假记载 、 误导性陈述

或者有重大遗漏” 的行为 。

第三章 　信息披露违法违规 　 　 　 　
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【定性与处罚】

根据 MZH 公司上述违法违规行为及相关当事人的违法事实 、性质 、情节

与社会危害程度 ，依据 枟证券法枠 （１９９９） 第 １７７条的规定 ，中国证监会以证监

罚字 〔２００６〕 １号作出如下行政处罚决定 ：

（１） 对 MZH 公司处以 ４０万元的罚款 。

（２） 对李某给予警告 ，并处以 ２０万元的罚款 。

（上海证监局 　浩 　然 、大 　海）

　 　 　 　证券期货稽查典型案例分析 （2005）




