
2012 年度上市公司投资者保护状况评价报告 

 

一、引言 

为推动上市公司中小股东权益保护工作，保护基金公司自

2009 年起，自行设计并不断完善上市公司投资者保护评价指标

体系，分别从投资者保护状况客观评价和投资者满意度主观评价

两个维度对上市公司投资者权益保护所取得的绩效进行量化分

析，重点考察法律法规和监管文件中强制要求和鼓励积极实施的

且上市公司依靠自身努力完全有能力履行的一系列保护投资者

合法权益的制度安排和行为操守。 

目前，客观评价指标体系包括 3个一级指标，14个二级指

标，46个三级指标(见附件) ，其中一、二级指标权重由投资者

调查获得，即由投资者对各项指标的重要性进行打分，进而用排

序法计算评价指标的权重值，不同的权重代表该项指标在评价体

系中的重要程度。三级指标采用等权重，即二级指标的得分由各

三级指标的得分进行算术平均得来。 

 

中国上市公司投资者保护状况客观评价指标体系 

 

一级指标 二级指标 三级指标 指标说明 

1、上市公

司治理结

构对投资

者决策参

1、1 各项治理制度

制定情况 
1、1、1 治理文件完备程度 

评估上市公司是否制定了完备的公司治理基

本规范 

1、2 股东大会中小

股东权利行使保障

1、2、1 基本参与决策权保障

情况 

评估中小投资者在股东大会中的基本参与决

策权的保护程度 
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与权的保

护程度 

状况 1、2、2 需特别决议表决的事

项类型 

评估中小投资者对公司重大事项决策的影响

力 

1、2、3 累积投票制的采纳情

况 
评估中小投资者对董事、监事选举的影响力 

1、2、4 股东大会开通网络投

票表决渠道的情况 
评估中小投资者参加股东大会的便利程度 

1、3 董事会职能建

设和执行情况 

1、3、1 董事会成员的诚信记

录 
评估董事会成员的诚信 

1、3、2 董事会权限明晰程度 
评估董事会权与股东大会权利边界的明晰程

度 

1、3、3 独立董事的比例 
评估代表中小股东利益的独立董事对董事会

的控制力 

1、3、4 独立董事亲自出席会

议情况 
评估代表中小股东利益的独立董事勤勉程度 

1、3、5 专业委员会完备程度 
评估代表中小股东利益的独立董事参与公司

管理决策的程度 

1、4 监事会职能建

设和执行情况 

1、4、1 监事会成员的诚信记

录 
评估监事会成员的诚信 

1、4、2 监事会成员亲自出席

监事会的情况 
评估监事会成员的勤勉程度 

1、5 经理层监督激

励机制建设和执行

状况 

1、5、1 高管的诚信记录 评估经理层成员的诚信。 

1、5、2 前三名高管薪酬与公

司业绩的匹配程度 
评估高管利益与中小投资者利益的一致性 

1、5、3 高管期末持股比例 评估高管利益与中小投资者利益的一致性 

1、6 内部控制建设

及实施效果情况 

1、6、1 董事长与总经理兼任

情况 
评估决策控制权和决策经营权的分离程度 

1、6、2 内部控制有效性 评估内部控制的有效性 

2、上市公

司信息披

露对投资

者知情权

的保护程

度 

2、1 重要治理信息

披露状况 

2、1、1 实际控制人披露情况 评估公司治理信息的真实性和完整性 

2、1、2 董监事、高管薪酬情

况 
评估公司治理信息的真实性和完整性 

2、1、3 内部控制披露情况 评估公司治理信息的真实性和完整性 

2、2 财务报告信息

披露状况 

2、2、1 业绩快报披露情况 评估盈余信息的及时性 

2、2、2 是否按约定时间披露 评估盈余信息的及时性 

2、2、3 业绩快报更正情况 评估财务报告信息披露质量 

2、2、4 财务报告补充说明或

更正情况 
评估财务报告信息披露质量 

2、2、5 审计师的审计意见 评估盈余信息的真实性 

2、3 重大事项信息

披露状况 

2、3、1 盈利预测重大偏差的

情况 
评估盈利预测信息披露的准确性 

2、3、2 重大事项披露滞后情 评估重大事项信息披露的及时性 
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况 

2、3、3 澄清公告披露情况 评估重大事项信息披露的及时性 

2、4 日常其它信息

披露状况 

2、4、1 投资者关系网站或频

道建设情况 
评估中小投资者了解公司信息的便捷程度 

2、4、2 网站或频道披露的基

本投资者关系管理信息 

评估中小投资者通过公司网站了解公司基本

信息的情况 

2、4、3 网站或频道披露的其

他投资者关系管理信息 

评估中小投资者通过公司网站了解公司深度

信息的情况 

2、4、4 网站或频道披露的信

息更新情况 

评估中小投资者通过公司网站及时了解公司

信息的情况 

2、4、5 网上业绩说明会及投

资者接待日等活动 

评估中小投资者了解公司业绩详细情况的便

捷程度 

2、5 业绩预测及承

诺的执行情况 

2.5.1 资产重组业绩承诺执

行情况 

评估上市公司在重大资产重组时业绩承诺的

兑现情况 

3、上市公

司经营活

动对投资

者投资收

益权的保

护程度 

3、1 价值创造状况 

3、1、1 净资产收益率 评估上市公司经济活动当期创造价值的能力 

3、1、2 收益可持续性 评估上市公司持续创造价值的能力 

3、1、3 经营性现金流比例 评估上市公司价值创造的质量 

3、2 可能导致利益

输送的经济活动状

况 

3、2、1 募集资金使用变更情

况 评估募集资金用途变更情况 

3、2、2 关联方占款情况 评估关联方掏空上市公司风险 

3、2、3 关联方非购销类交易

情况 评估关联方掏空上市公司风险 

3、2、4 关联方购销类交易情

况 评估关联方掏空上市公司风险 

3、2、5 担保情况 评估上市公司潜在负债情况。 

3、2、6 诉讼纠纷仲裁 评估诉讼仲裁对公司资产安全构成的风险 

3、3 利润分配状况 

3、3、1 派现率 评估上市公司回报股东的意愿 

3、3、2 派现连续性 评估上市公司回报股东的意愿 

3、3、3 三年平均派现率 评估上市公司持续回报股东的水平 

 

二、上市公司投资者保护总体状况 

评价结果显示，上市公司投资者保护状况从 2003年至 2012

年呈逐年改善之势，2012 年度投资者收益权保护程度指标得分

提升最多，评价结果与投资者主观满意度变化趋势一致。 



- 3 -  
 

(一) 2012 年度上市公司投资者保护状况总体改善 

2012 年度上市公司投资者保护状况客观评价平均得分 1为

75.48 分，较 2011 年的 71.86 分增长了 5.05%，较 2003 年度的

56.33分增长 33.99%，我国上市公司投资者保护整体状况保持改

善的趋势。 

 
图 1:2003-2012 年上市公司投资者保护得分图 

从决定投资者保护状况的三个方面来看，参与决策权保护程

度得分 73.44分，同比上升 3.58%；股东知情权保护程度得分 85.73

分，同比提高 5.00%；投资收益权保护程度得分 65.45分，同比

提升 6.63%。 

从 2003-2012年度的得分变化趋势来看，决策参与权保护程

度、知情权保护程度、投资收益权保护程度得分较 2003 年分别

增长了 58.55%、33.45%和 12.18%，决策参与权在三项分指标中

                                                             
1 文中提及指标得分均指该指标当年度 2470 家上市公司算数平均得分。 
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得分增长幅度最高。 

 
图 2:2003-2012 年上市公司投资者保护一级指标得分图 

 

(二) 投资收益权保护程度改进明显 

2012 年度投资收益权保护程度改进最为明显，分析影响决

策参与权保护程度、知情权保护程度、投资收益权保护程度得分

的因素，可以得出以下结论： 

1. 决策参与权：内控有效性提升最高 

在构成决策参与权得分的 6 项二级指标中，提升最快的是

1.6“内部控制建设及实施效果情况”。 影响该指标大幅提升的

原因是三级指标 1.6.2“内部控制有效性”指标同比提高 40.94%，

表明上市公司对于内部控制有了更大程度的重视和提高。 

受上市公司在实施股东大会网络投票方面改善较多影响，二

级指标 1.2“股东大会中小股东权利行使保障状况”指标较往年

提高 17.94%。 
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   同时，在构成决策参与权得分所有三级指标中，下降幅度最

大的是“独立董事亲自出席会议的情况”，降幅高达 12.98%，拖

累“董事会职能建设与执行情况”得分下降 2.16%，在影响上市

公司经理层职能建设与执行情况方面，前三名高管薪酬与公司业

绩的匹配程度指标得分同比下降 6.07%，表明上市公司业绩与公

司高管薪酬有所背离。 

2. 知情权：投资者沟通得到重视 

    在影响投资者知情权保护的 5 个二级指标中，2.4“日常其

它信息披露状况”得分同比提升了 6.87%，改善程度较大。其中，

2.4.5“网上业绩说明会及投资者接待日等活动”三级指标得分同

比提升 57.47%，说明上市公司开始重视多渠道与投资者的沟通；

但三级指标“网站或频道披露的其他投资者关系管理信息”得分

下降 33.68%，说明上市公司在网上主动披露投资者关心的信息

方面表现欠佳。 

3. 投资收益权：股东回报得分翻倍 

由于上市公司在回报股东的意识和行动上都有了较大的提

升，2012 年投资者收益权保护程度得分 65.45 分，同比提升

6.63%，成为本年度得分提升幅度最大的一级指标。其中，二级

指标 3.3“利润分配状况”得分较 2011 年有 32.65%的提高，在

影响该指标的三级指标中，3.3.3“近三年平均派现率”同比大幅

提升 106.13%，3.3.2“派现稳定性”指标得分也提高超过 50%。 
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(三) B 类上市公司超五成 

 
图 3：2012 年上市公司评级结果 

 

从评级结果来看，2012 年度中国上市公司投资者保护状况

整体处于良好水平。2012年度A类公司共408家，占比为16.52%；

B类公司共 1355家，占比为 54.86%；C类公司共 378家，占比

为 15.30％；D类公司共 329家，占比为 13.32%。 

在 329 家 D 类公司中，有 293 家上市公司是因为得分不足

70分所导致； 13家是因为当年首次被 ST处理（含首次被*ST）

而被降级；8家公司由于在评价期内被监管部门采取行政处罚措

施被降级；15 家上市公司在评价期内被证券交易所采取自律处

罚被降级。 

(四) 主客观评价结果变动趋同 

2012 年证券市场投资者权益保护满意度调查显示，满意度
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总体指数同比增长了 6.66%，知情权满意度指数和投资收益权满

意度指数分别增长了 5.85%和 5.12%，决策参与权满意度指数缩

水 4.70%。 

投资者满意度经历了 2008 年以来连续三年下滑过程后，

2011-2012年连续两年呈现改善趋势。尤其从 2010年起，上市公

司投资者保护客观评价得分与投资者满意度主观评价的变动趋

势一致，且变动幅度大体趋同。说明上市公司投资者保护的成绩

不仅有了客观数据的印证，也逐步取得了投资者的认同。决策参

与权满意度的明显降低，说明投资者对于其作为股东参与上市公

司决策存在较强的诉求。 

 
图 4：客观评价与投资者主观评价变化趋势比较 

三、2012 年度中国上市公司投资者保护取得的成绩 

2012 年度，伴随着监管力度的加强以及相关法律法规的不

断完善，中国上市公司投资者保护状况延续逐年改善趋势，多个

单项指标得分再创历史新高，揭示出投资者保护的一些具体工作
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有明显的进步，如：内控状况、担保比例以及分红政策方面均取

得了较大改进；累积投票制被更多上市公司采纳；网上业绩说明

会及投资者接待日等活动增多，更多投资者交流活动得以开展。 

(一) 内部控制状况显著改善 

2012 年度，内部控制有效性 2及内部控制披露情况 3得分均

出现较大幅度增长，同比分别增长 40.94%和 14.39%。说明 2012

年上市公司内部控制建设及实施效果改善明显，内部控制披露情

况成为上市公司重要治理信息披露中改善状况最为显著的方面。 

2012年度中国上市公司内部控制有效性得分为 60.93分，较

2011年 43.23分增长 40.94%。2012年度，上市公司聘任的审计

师对《鉴证报告》出具标准意见的公司数量和比例均大幅上升。

1505 家上市公司（占比 60.93%）聘任的审计师对《鉴证报告》

出具了标准意见，965家上市公司（占比 39.07%）聘任的审计师

未对《鉴证报告》出具非标准意见（含未披露）。与 2011年度相

比，出具标准意见的公司比例大幅上升，从不足半数（43%）增

长到超六成（61%）。 

                                                             
2 内部控制有效性通过考察外部审计师对上市公司内部控制情况出具的鉴证报告标准意见来评价上市公司

内部控制的有效性。 
3
内部控制披露性情况，是通过考察上市公司是否披露了公司内部控制自我评价报告来对上市公司内部控制

披露情况进行评价。 
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图 5 ：2011、2012 年度上市公司内部控制有效性指标占比对比图 

2012年度中国上市公司内部控制披露情况得分为 90.08分，

较 2011年 78.75分增长 14.39%。 

  

图 2-2：2011、2012 年度上市公司内部控制披露性情况指标占比对比图 

随着监管环境趋严，上市公司内部控制状况近年来持续明显

改善。2012 年度，超六成上市公司聘任外部审计师对公司内部

控制情况出具了标准意见，超九成上市公司披露了公司内部控制

自我评价报告。 
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图 6： 2003-2011 年上市公司内部控制状况指标得分趋势图 

就不同板块情况来看，2012 年度主板披露内部控制自我评

价报告的企业 1170家，占主板上市公司总数的 82.74%；中小板

披露比例达 99.86%；创业板披露比例实现 100%。 

 

图 7 ：2012 年度上市公司内部控制披露情况板块分布图 

(二) 累积投票制采纳明显提升 

“累积投票制的采纳情况”指标 2012年度得分为 67.52分，

较之 2011 年度得分 61.77 分，提升 5.75 分，增长 9.31%。2012
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年度，中国上市公司累积投票制 4的采纳情况明显提升，过半数

上市公司在公司章程中明确规定必须采用累积投票制。这说明，

中小投资者在董事、监事选举中的参与权得到了一定制度保证。 

2012 年度，在公司章程中明确规定必须采用累积投票制度

的上市公司共计 1238家（如图 2-5），占比 50.12%；控股股东持

有 30%以上股权的上市公司采用累积投票制度的为 201家，占比

8.14%；表示可以采用或积极采用累积投票制的上市公司 887家，

占比 35.91%；未采纳累积投票制或明确不采用累积投票制的上

市公司数量为 144家，仅占总公司数量 5.83%。 

 

图 8 ：2012 年度上市公司累积投票制的采纳情况分布图 

                                                             
4 累积投票制，是指股东大会选举董事或者监事时，每一股份拥有与应选董事或者监

事人数相同的表决权，股东拥有的表决权可以集中使用。采取累积投票制度可以缓冲大股东

利用表决权优势产生对公司的控制，增强小股东在公司治理中的话语权，有利于公司治理结

构的完善。 
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图 9 ：2003-2012 年度上市公司采用累积投票制采纳情况占比趋势图 

2003年至 2012年，采用累积投票制的上市公司数量逐年上

升（如图 2-6）。十年间，明确规定必须采用累积投票制的上市公

司比例提升超两成，未提出或明确不采用累积投票制的上市公司

比例下降超五成。 

累积投票制在提升中小投资者在董事、监事选举中的参与权

上已经开始发挥作用。如：2011 年格力电器的案例中，由在上

市公司持股不到 20%的第一大股东珠海市国资委空降的提名董

事周少强因遭到机构、中小股东联手反对，最终被否决。而最终

由小股东耶鲁大学和鹏华基金推荐的董事顺利当选。 

(三) 分红政策大范围明确 

2012 年度，股利发放稳定性得分大幅上升，表明分红政策

在更大范围内的上市公司章程中得到明确，上市公司分红稳定性

大幅提升。 

股利发放稳定性主要通过考察上市公司是否在公司章程中
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明确表述分红的方式与比例来评价派现的稳定情况。2012 年得

分 83.79分，较之 2011年的 54.96分提升 52.46%。2008年到 2012

年股利发放稳定性提高显著，2012年较 2008年得分增长 11倍。 

 

图 10：2003-2012 年度上市公司股利发放稳定性情况得分趋势图 

股利发放稳定性能在几年内得到如此大的改善，与政策的引

导和规范密不可分。2012 年，中国证监会发布《关于进一步落

实上市公司现金分红有关事项的通知》，敦促上市公司完善分红

制度，很大程度上促成了 2012 年上市公司股利发放稳定性的大

幅提升。 
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图 11：2012 年度上市公司股利发放披露情况占比图 

从 2003年到 2012年，明确现金方式分红比例不低于当年可

供分配利润百分比的上市公司占比飙升至 83.48%，已有 2062家

上市公司已对此进行了明确。与此相对应，未明确表述分红方式

的公司比例呈逐年下降趋势，2012年仅剩 393家上市公司。 

在政策的推动下，2012年度 1875家公司在其信息披露中涉

及到股利分配相关内容，部分 2007至 2011年 5年间一直未分红

的上市公司中有 69 家进行了现金分红，可见新政在促进股利发

放稳定性及股利发放的实际操作中都发挥了积极作用。 
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(四) 投资者交流活动增多 

2012 年度，上市公司开展的网上业绩说明会及投资者接待

日等活动促进了投资者的沟通交流，呈现十年来最高增长趋势。 

2003年至 2012年间，上市公司开展投资者交流活动除 2008

年受金融危机影响有所下降外，其它年份都是呈逐年增长趋势。

2012 年度，该指标得分再创历史新高，呈现十年来最高涨幅，

显示投资者参与上市公司交流活动的便捷程度明显提升。 

 

图 12：2003-2012 年度业绩说明会及投资者接待日活动得分趋势图 

2012 年度，举办过至少一次网上业绩说明会路演的上市公

司共计 1116家，占比 45.18%。年度举办网上业绩说明会最多的

上市公司为宝钢股份（600019），共举办 4 次，分别为年度、一

季度、半年及三季度网上业绩说明会。 

2012 年度，组织过投资者接待日活动的上市公司共计 558

家，占比 22.59%。年度投资者接待日活动组织最多的上市公司
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有两家，分别为海王生物（000078）、粤高速 A（000429），2012

年分别组织了 11次投资者接待日。其中，海王生物从 2012年 2

月起，每月末均会组织一期投资者接待日；2012 年粤高速 A 共

组织十期公司投资者接待日以及一期广东上市公司投资者集体

接待日。 

从整体来看，2012 年度举办过网上业绩说明会及投资者接

待日等投资者交流活动的上市公司总计 1392家，占比 56.36%。

与 2011年度相比上市公司数量及比例都有大幅度上升（2011年

共有 961家上市公司至少举办一次上述类似活动，占比 41.42%）。

2012 年，过半数上市公司采用网上业绩说明会及投资者接待日

等活动形式，增进与投资者的沟通交流。 

2012 年，交易所、各地证监局、巨潮网等上市公司信息披

露网站均积极推进上市公司投资者互动平台的建设和推广。借助

这些平台，上市公司不仅可以更便捷地组织本公司与投资者的交

流活动，同时还可以参与地区上市公司网络集体接待日与投资者

沟通互动，很大程度上促进了投资者的沟通交流。 

(五) 担保比例明显下降 

上市公司担保金额越高，其公司的潜在财务风险也越高。

2012 年度，担保情况指标得分高达 99.46分，较 2011年增长了

13.91%，意味着上市公司担保情况比例明显下降。 
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图 13：2012 年度上市公司担保情况分布占比图 

2012年度，1272家上市公司不存在担保行为，占比 51.5%；

担保金额占净资产比例小于 10%的上市公司 492 家，占比

19.92%；担保金额介于 10%-50%之间的上市公司 491 家，占比

19.88%；担保金额占比超过净资产 50%的上市公司 10家，占比

8.3%；另有 10 家实际担保总额占公司净资产比例为负，占比

0.4%。（见图 2-15） 

 

图 14： 2003-2012 年度上市公司担保情况得分趋势图 

从该项指标历史得分走势上来看，2006-2010 年期间逐渐得

到改善，2006年至 2009年度平稳上升，2010年涨幅最大，并首

次突破 90分大关。2011年峰回路转，下降到 90分以下（87.31
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分）。 

出现这样的趋势缘于特定的政策和经济原因。2009 年深交

所出台的创业板上市公司规范运作指引要求上市公司应严格控

制担保风险等，在政策引导下，2010 年上市公司担保行为总体

表现不错。但 2011 年市场不景气，银根紧缩，导致很多外部公

司不得不求助于上市公司提供担保获取资金。2012 年上市公司

担保情况总体又有所改善，不存在担保行为的上市公司数量增

多。 

 

图 15：2011、2012 年度上市公司担保情况对比图 

四、2012年度中国上市公司投资者保护中的不足 

(一) 网络投票普及程度不理想 

2012 年在 2470 家样本公司中，有 1390 家公司的股东大会
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没有采用网络投票，占比为 56.28%，有 34家公司的股东大会全

部开通了网络投票，占比仅为 1.38%，其余公司则是部分股东大

会采用了网络投票。在股东大会中能够全部采取网络投票的上市

公司比例仍然较低。2012年度，仅 34家上市公司在股东大会中

全部采取网络投票，较之 2011年的 60家上市公司减少近半。从

2012 年整体情况来看，仍有过半数超千家上市公司在股东大会

中未采用过网络投票形式。 

此外，从网络投票在上市公司股东大会中的实施比例来看，

据不完全统计，2012 年度全部参评上市公司共召开股东大会

8277次，仅 1732次股东大会采取网络投票，占比 20.93%。显示

网络投票的实施仍有较大的提升空间 

56.28

42.34

1.38

未采用 部分采用 全部采用

 

图 16： 2012 年上市公司股东大会采用网络投票情况 

 

(二) 独立董事亲自出席会议比例首次降低 

统计显示，独立董事亲自出席会议的情况，2012 年得分仅
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为 83.93分，较上年下降了 12.52分，七年来首次低于 90分，而

且是最近九年来的最低值。 
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1、3、4独立董事亲自出席会议的情况
 

图 17：2004-2012 年独立董事亲自出席会议的情况 
 

统计结果显示，1228 家上市公司的独立董事均亲自出席了

应参加的董事会会议，占 2470家样本公司的 49.72%，909家公

司则不同程度存在独立董事未亲自出席会议的情况，占样本公司

的 36.80%，333家公司未披露委托出席及缺席次数，占样本公司

的 13.48%。 
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49.72%

36.80%

13.48%

全部亲自出席 部分亲自出席 未披露委托及缺席

 
图 18：2012 年独立董事亲自出席会议情况   

(三) 高管薪酬与公司业绩不匹配程度加大 

 “前三名高管薪酬与公司业绩的匹配程度”得分从 2011年

的 65.09下降到 2012年的 61.13分，且最近两年均呈现下跌态势，

表明高管薪酬与公司业绩的不匹配程度有所加大。 

统计显示，有 960家公司本年度净利润增长率和前三名高管

薪酬增长率方向相反，占样本公司的 38.87%。 

(四) 重大事项信息披露状况滑坡 

评估重大事项信息披露状况有三个维度，即重大事项披露滞

后程度、澄清公告披露情况和盈利预测重大偏差的情况。前两个

指标用来评估上市公司重大事项信息披露的及时性，2012 年得

分较上年均有所下降，第三个指标则用来评估重大事项盈利预测

的准确性，2012 年得分较上年有小幅提升。这表明，重大事项

信息披露的及时性有所下降，准确性则有所改善。2012 年重大
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事项信息披露状况得分较 2011年小幅下降打破了 2008年以来所

呈现的持续上升态势。 
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2、3重大事项信息披露状况
 

图 19：重大事项信息披露状况 2003-2012 年趋势 

从盈利预测重大偏差的情况看，2012 年有 403 家公司披露

了一次以上的“盈利预测更正报告”，占样本公司的 16.32%。其

中，有两家公司莱茵生物和澳洋科技披露的次数最多，均为 4次，

银润投资等 16家公司则公布了 3次。分析重大事项披露滞后程

度，有 57 家公司在异常波动公告中披露了“公司或控股股东确

实存在有影响上市公司股票异动信息没有披露的”。从澄清公告

披露情况看，296家公司披露了 1次以上的澄清公告，占样本公

司的 12.11%。 

(五) 公司网站的主动性信息披露较差 

统计显示，2012 年投资者关系网站或频道建设情况得分较

上年下降 5.22分。2470家公司中，有 1786家公司有独立的公司
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网站和投资者关系频道，占比为 72.31%，有 416 家公司没有独

立的公司网站和投资者关系频道或者打不开，占比为 16.84%。 

72.31%

16.84%

有公司网站和投资者关系频道 没有独立的公司网站和投资者关系频道
 

图 20：上市公司网站建设情况分布图 

网站或频道披露的其他投资者关系管理信息 2012 年得分较

上年下降 4.11，降幅为 33.68%。在考察的上市公司网站 12项主

动披露信息内容中，披露了 7项信息以上的上市公司仅有 5家，

占被调查上市公司的 0.20%；没有主动披露 IR 信息的上市公司

有 1281家，占被调查上市公司的 51.86%，这说明上市公司在基

础信息之外的主动披露的内容不够充分。 

(六) 重组业绩承诺执行不到位 

资产重组业绩承诺是否完全兑现是上市公司诚信的一个重

要体现，也是上市公司信息披露对股东知情权保护程度的重要体

现。我们通过“公司资产重组业绩承诺实现的项量”在“公司资

产重组业绩承诺的总项数”中的占比来考察其兑现程度。统计结

果显示，上市公司存在资产重组业绩承诺执行不到位的情况。具
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体来看，有 23家公司的重组业绩承诺最终没有兑现，有 12家公

司部分兑现了重组业绩承诺。 

 

五、建议 

（一） 全面推行上市公司股东大会网络投票制 

网络投票是中小股东行使股东权利、参与公司决策的重要通

道。沪深证券交易所都鼓励上市公司在召开股东大会时，除现场

会议外，同时向股东提供网络投票方式。目前，上市公司股东大

会网络投票的比例仍然很低，这表明上市公司开通股东大会网络

投票的主动性还有待进一步提高。我们建议全面推行上市公司股

东大会网络投票制，保障中小投资者在更广的范围内表达自己的

意愿，在更大的范围内保护中小投资者的决策参与权。 

（二） 从严规定独立董事现场参会的比例 

2012年独董亲自参加会议的比例下降值得高度重视。建议

监管部门从严规定独董和监事亲自出席会议的比例，以鞭策独董

和监事加强与公司经营团队和股东的沟通，加强对公司运营和发

展状况的了解，从而在公司治理中发挥应有的作用，完善公司治

理结构，切实保护股东参与决策权。 
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（三） 敦促上市公司进一步完善内控制度 

建议监管机构进一步加强对上市公司内控制度的要求，敦促

还未建立内控制度的上市公司尽快完成，通过培训强化上市公司

对内控管理的理解和认识，加强上市公司对内控管理的横向交流

和学习。 

（四） 加大重大事项信息披露的监管和处罚 

2012年重大事项信息披露总体状况有所恶化。因此，建议

监管部门进一步加大对重大事项信息披露的监管和处罚，对于多

次披露“盈利预测更正报告”的公司要给予相应的处罚，对于在

股价出现异常波动后才发布“确实存在未披露的重大事项”的公

司，要对其是否涉嫌内幕交易进行系统性的专项核查，同时，通

过交易所、证监局、证券业协会等机构组织的培训，强化公司董

秘及公司高管对重大事项信息披露法规的学习和案例的探讨，强

化上市公司重大事项信息披露的及时性和准确性，规避上市公司

通过重大事项信息披露滞后产生内幕交易。 

（五） 引导上市公司更积极地开展主动性信息披露 

上市公司网站正在成为上市公司主动披露信息和开展投资

者关系管理的重要阵地，也是投资者了解上市公司信息的重要途

径之一，统计显示：主动性的信息披露还没有引起上市公司足够

的重视，建议引导上市公司利用公司网站更积极地开展主动性信
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息披露，适时主动披露包括投资者来访登记、演示文稿（特指业

绩说明）下载、历年分红状况说明、常见 Q&A、投资者互动问

答、路演、业绩说明会网上回放、高层演讲等信息，充分保障股

东知情权。 

（六） 加大对重组业绩承诺执行不到位的处罚力度 

重组业绩承诺是否兑现反映上市公司是否诚信，也是反映上

市公司信息披露对股东知情权的保护程度。为了防止上市公司重

组业绩承诺执行不到位，建议监管机构加大对重组业绩承诺未兑

现的处罚力度，将公司诚信记录与其未来发展联系起来。加大对

诚信规范公司的支持力度，促进形成奖优罚劣的良性机制。 
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