
上海证券市场投资者关系状况 

（2002-2003 年） 

五、上海证券交易所力促投资者关系发展 

投资人和发行人是资本市场的供求主体，是资本市场的主角，是最主要的参与者1。而

证券交易所为投资者和发行人交易提供场所，是证券市场重要的组织者之一。证券市场的发

展离不开市场中的两个主体——发行人（上市公司、基金管理公司等）和投资者的发展。在

投资者和发行人信息不对称的情况下，两者之间充分有效的沟通有助于促进理性投资，化解

风险，从而有利于市场稳定。同时，证交所作为联接投资者和发行人的重要部门，通过一线

监管引导理性投资一直是其工作的重点，因此，证交所推动上市公司投资者关系管理有着天

然优势，也是一种必然选择。 

（一）推动蓝筹公司投资者关系发展 

上证所一直致力于吸引大型优质企业上市，培育中国证券市场的蓝筹股群体，同时将

上证所打造成为蓝筹股交易所。在这个过程中上市公司的质量，良好的经营业绩、规范的治

理结构至关重要，但在很多情况下，不是公司的基本面出了问题，而是缺乏与投资者的沟通，

投资者不能认同公司的理念，从而使得理性投资绕了弯路。持续不断的互动沟通是加强了解，

化解风险的最好方式，因此，推动蓝筹公司投资者关系发展是上证所打造蓝筹交易所的重要

举措。 

2002 年 11 月，上海证券交易所总经理朱从玖在为《全球投资者关系最佳案例——如

何创造股东价值》所作的序中指出，上市公司应当积极开展投资者关系管理，改善投资者关

系。 

2002 年 11 月 4 日，上海证券交易所总经理朱从玖在接受记者采访时指出，上证所要

积极推动蓝筹公司重视培养并维持较好的投资者关系。近期上证所计划组织推动一些大型上

市公司与投资者，尤其是机构投资者,进行面对面的接触和对话，使那些业绩优良、增长稳

定的大盘公司为更多的投资者所了解，促进投资者的投资理念进一步走向成熟。 

                                                 
1 周小川，《中国资本市场的组织结构》，2002年 12月 5日，中国证监会网站
（http://www.csrc.gov.cn/csrcsite/search/searchnews85.htm）。 



为进一步推动上市公司开展投资者关系工作，促进蓝筹公司的投资者关系发展，2002

年 12 月 4 日，由上海证券交易所主办的“首届中国上市公司投资者关系管理论坛”在武汉

举行。上海证券交易所、武汉证管办以及中国石化、宝钢股份、东风汽车等一些蓝筹上市公

司的代表等 100 多人出席了会议。与会人士指出,论坛的举办，有助于促进证券市场的诚信

建设，引导上市公司注重并维持好与投资者的关系，从而培育市场长期投资和理性投资的信

念。上证所呼吁所有上市公司,应充分重视投资者权益，维持与投资者良好的关系，把对投

资者的保护落到实处，建设强大而坚实的投资者队伍，为中国证券市场的新发展奠定基础。 

会上，中国证监会上市公司监管部主任杨华做了书面发言。他认为，与发达资本市场

相比，我国上市公司在投资者关系管理方面的差距主要表现在：首先，上市公司还没有形成

完整的投资者关系管理的概念，尊重投资者尤其是中小投资者的意识不强；其次，上市公司

的投资者关系管理是单向的，上市公司按强制性法律法规进行信息披露活动；第三，上市公

司投资者关系管理的内容较少，形式单一，主要是年报和中报、董事会公告、发行时的路演

等法定的强制性信息。杨华表示，推动投资者关系管理制度在上市公司的建立和完善，将是

下一步完善上市公司治理结构的一项重要的工作。 

上证所副总经理周勤业出席会议并作了大会发言。他指出，投资者关系管理概念的提

出，是在中国证券市场快速发展、投资者不断成熟的背景下，近年来中国证券监管层反复倡

导股权文化、公司治理和保护投资者的必然延续。他表示，开展投资者关系管理，有利于上

海证交所发展培育蓝筹股市场。上海证交所始终致力于将上海证券交易所建设成为一个上市

公司业绩稳定、价值得到充分体现、市场流通性好的蓝筹股市场，促进市场理性投资。开展

投资者关系管理还有利于缓解由安然、世通和我国证券市场一些违规事件引发的证券市场诚

信危机，帮助投资者恢复信心。此外，开展投资者关系管理也有利于保护投资者对公司运作

与信息披露享有知情权，对保护投资者合法权益，规范上市公司运作具有重要意义。 

会上来自三家蓝筹公司中国石化、宝钢股份、东风汽车的有关负责人介绍了各自公司

开展投资者关系工作的经验。中国石化曾在 2001 年 7 月和 2003 年 7 月，以其在投资者关系

方面卓越的工作被《亚洲金融》杂志评为当年亚洲最佳投资者关系公司。中国石化董事会秘

书局主任陈革介绍了中国石化作为一家在香港、纽约、伦敦、上海四地同时上市的公司，如

何开展投资者关系。宝钢股份董事会秘书陆国清介绍了公司开展投资者关系的经验，并指出

在开展投资者关系过程中三样东西是必不可少的：公司管理层的支持和参与、信息披露工作

制度化、高素质的投资者关系工作人员。东风汽车是 A 股上市公司中首家系统实施投资者关

系管理的公司，东风汽车总经理朱福寿介绍了公司制定投资者关系管理制度、举行分析师说



明、开通投资者关系网站等行之有效的投资者关系管理活动。 

（二）完善规章制度，为投资者关系提供基础 

信息披露是投资者关系的基础，是促进上市公司信息透明化的手段。强制信息披露作为

监管部门规范证券市场的要素，在我国证券市场尚待规范，尤其是上市公司尚缺乏尊重投资

者理念的背景下，起到了通过法规定制规范上市公司信息的重要作用，而投资者关系中披露

的信息是一种自愿信息披露，是以强制信息披露为基础的。上证所作为上市公司强制信息披

露的一线监管单位，近年来制定和完善了大量信息披露的规章制度，对于提高我国上市的质

量，维护投资者权益有着重要意义。 

2000 年 4 月，上证所重新修订了《股票上市规则》，为上市公司在信息披露和股票上

市事务上提出详尽的指引，在当时引起了强烈反响，使得上市公司的证券事务有了可操作的

法规指引。2001年上证所又顺应市场的变化，对上市规则又进行了重新修订。2002年底，

上证所出台了可转换公司债券上市规则，针对不同交易品种的证券上市规则体系已经基本建

立。 

上海证券交易所制订的信息披露规章 

股票上市规则 

上海证券交易所股票上市规则 （2002.2.25） 

可转换债券上市规则 

上海证券交易所可转换公司债券上市规则 （2002.11.4） 

各类通知 

上海证券交易所关于加强暂停上市公司在宽限期内持续信息披露的通知 （2001.4.24） 

上海证券交易所关于执行上市公司信息披露编报规则和规范问答有关问题的

通知 

（2002.2.5） 

上海证券交易所关于修订股票上市规则第十章及实施中有关问题的通知 （2002.2.25） 

上海证券交易所上市公司临时报告系列格式指引 （2002.3.8） 

上海证券交易所关于做好上市公司 2002 年第一季度季度报告工作的通知 （2002.3.27） 

上海证券交易所关于上市公司股东大会会议资料上网披露事宜的通知 （2002.6.17） 

上海证券交易所关于做好上市公司 2002 年半年度报告工作的通知 （2002.6.28） 

上海证券交易所关于做好上市公司 2002 年第三季度季度报告工作的通知 （2002.9.27） 

上海证券交易所关于做好上市公司 2002 年年度报告有关工作的通知 （2003.1.6） 

上海证券交易所关于调整上市公司临时公告事后审核范围的通知 （2003.2.24） 

上海证券交易所关于做好上市公司 2003 年第一季度季度报告工作的通知 （2003.4.1） 

 



（三）以一线监管为基础，促进投资者关系工作 

对上市公司进行一线监管是证交所的主要职责之一，长期以来上证所在一线监管方面

做了大量的工作，为促进证券市场投资者关系建设起到了积极的作用。 

对于信息披露的审核，上交所长期以来一直实行定期报告事后审核，临时报告事前审

核的规则。2000 年，这一规则有所突破，上证所对 110 家上市公司首先实行了临时公告事

后审核的试点。在此基础上，2003年初上证所进一步扩大上市公司临时公告事后审核范围，

除特别处理公司、暂停上市公司和上证所关注公司外，其余上市公司全部实行临时公告事后

审核，只是对列明的某些重大事项仍将实行事前审核。这一政策的出台是上证所转变监管理

念，加强上市公司监管的重要举措，不仅是将信息披露的责任主体归位给上市公司，而且有

利于上证所集中资源用于加强对上市公司的一线监管，从而推动信息披露监管的市场化进

程。 

此外，上证所不断加强事后审核的力度，并及时公布年报报告事后审核情况，及时发

现上市公司的问题和不足，为上市公司的规范治理，维护投资者权益都产生了积极的作用。

上证所一直坚持对存在重大信息披露严重违规公司给予公开谴责，对重大信息披露违规的公

司进行内部通报批评。上证所有关部门还针对信息披露和规范运作中存在问题的上市公司发

出了监管关注函，敦促这些公司完善治理，规范运作。 

从 2002 年年报事后审核的情况看，上证所共对上市公司发出了 300 多份监管问询函

或事后审核意见函，相关上市公司共刊登了 80余份年报补充及更正公告。同时，上证所对

存在重大信息披露严重违规的 ST 轻骑、ST 锦州港等 9 家公司给予了公开谴责，对重大信

息披露违规的 16家公司进行了内部通报批评。上证所有关部门还针对信息披露和规范运作

中存在问题的 70余家上市公司发出了监管关注函，敦促这些公司完善治理，规范运作。 

（四）投资者关系与投资者教育相结合 

投资者教育是促进证券市场理性投资、增强防范投资风险和促进投资者自我保护的重

要举措，上证所早在 2000年 10月就成立了“投资者教育中心”，并制定了一整套的投资者

教育计划，为帮助投资者增强市场风险防范意识，维护自身合法权益起到了积极的作用。 

同时，上证所将保护投资者权益与投资者教育结合起来，2002年 6月 20日由上证所

主办的“投资者保护国际研讨会”在上海举行。投资者是证券市场发展的巨大推动力和源头

之水，能否有效地保护投资者在市场上的合法权益，是证券市场未来发展的关键所在。上证



所总经理朱从玖在会上指出，保护投资者特别是广大中小投资者的权益既是我国证券市场持

续健康发展的客观要求，也是上海证券交易所的一项长期的、基础性的工作。 

在加强投资者教育，注重投资者保护的同时，上证所又引入了投资者关系工作，赋予

了投资者教育更强的生命力。如果说投资者教育更强调投资者学习证券知识，了解证券市场，

从而防范风险的话，投资者关系则是强调上市公司通过诚信和沟通，加强自身透明度，防范

信息不对称造成的风险。投资者教育与投资者关系，正是从投资者和发行人两个不同角度出

发，其目的都是为了引导理性投资，推进市场规范发展，因此，上证所将两者结合有着积极

意义。 

为推进投资者教育工作，上证所先后出版了“投资者教育丛书”，包括《怎样解读公

司年报》、《B股投资知识读本》、《开放式基金问与答》、《可转换债券投资谈》、《投资者保护

实践与探索》。2003 年 2 月，“投资者教育丛书”又增加了《上市公司投资者关系管理》一

书，从理论上和实务上为上市公司开展投资者关系提供指引。该书是上海证券交易所投资者

教育丛书之一，书中系统介绍了投资者关系的原理，上市公司如何实施投资者关系，同时还

列举了国内外有关投资者关系案例，为上市公司开展投资者关系提供了可以借鉴的思路。 

（五）积极开展投资者关系管理巡讲活动 

为进一步推进投资者关系发展，鼓励上市公司开展投资者关系管理，上证所出台重要举

措，联合上证报和证管办或特派办等单位，联合举行“推进上市公司投资者关系管理大型巡

讲”活动。首轮投资者关系管理巡讲活动已分别于今年 7月 2 日、4 日和 9 日在山东的潍坊、

青岛和宁波举办了三期，共有上市公司和拟上市公司高管 400人次参加了活动。巡讲活动除

了上证所、当地证管办（特派办）和上证报领导讲话外、上海证券交易所投资者教育中心负

责人还结合中国证券市场投资者关系的状况和建议作了主题演讲。活动还邀请了社会 IR专

业人士就 IRM 的操作实务进行了专题辅导讲座，并相继邀请了中国石化、东风汽车和宝钢

股份的领导分别到潍坊、青岛和宁波的巡讲会进行了经验介绍和交流。第四期、第五期的

IRM巡讲活动也分别于 8月 15日和 26日在北京、长沙举行。活动取得了良好的效果，帮

助上市公司提高了投资者关系的业务水平。 

上证所积极倡导大公司特别是蓝筹公司带头推进投资者关系管理,改善投资者关系，同

时上证所还将继续展开专门培训，培养投资者关系管理的专门人才，促进投资者关系管理机

构的建立和健全工作。从八月份起，第二轮投资者关系管理巡讲活动将走进河北、北京、湖



南、福建、厦门等地。 

（六）进一步推动投资者关系发展 

证券交易所是为投资者和上市公司提供股票发行和交易场所的机构，是证券市场的主

要组织者之一，因此，证券交易所应当在推动上市公司构筑投资者关系体系，改善中国证券

市场的投资者关系方面起到主导作用。以现有的投资者关系工作为基础，上证所应继续从以

下几个方面加强投资者关系工作： 

一是选择上市公司开展投资者关系工作的试点。朱从玖总经理在 2002 年就提出“上

证所要积极推动蓝筹公司重视培养并维持较好的投资者关系。近期上证所计划组织推动一些

大型上市公司与投资者，尤其是机构投资者，进行面对面的接触和对话，使那些业绩优良、

增长稳定的大盘公司为更多的投资者所了解，促进投资者的投资理念进一步走向成熟。”因

此，选择一些注重资本市场形象、运作规范、业绩优良的上市公司开展投资者关系操作实践，

有利于首先在蓝筹股群体中形成尊重投资者、主动与投资者沟通的良好风气，并在此基础上

以点带面，推进所有上市公司的投资者关系工作。 

二是制订上市公司开展投资者关系管理的工作指南，指导上市公司开展投资者关系管

理工作。美国投资者关系协会 1998年就发布了《投资者关系操作标准》，2000年 12月又发

布了更为完备的《投资者关系操作标准》第二版，对全球范围的投资者关系工作有着积极的

指导意义。在上市公司公开披露信息的问题上，我国的证券监管部门多以部门规章的形式发

布强制信息披露的规定，而很少以指南或指引的方式鼓励上市公司自发地与投资者交流。投

资者关系更强调上市公司的自愿信息披露，因此制订投资者关系指南有利于鼓励上市公司自

发地开展投资者关系工作。 

三是引导上市公司通过组织说明会、投资者见面会、联合调研会、业绩说明会等形式

多样的活动与投资者交流。同时鼓励上市公司利用互联网进行投资者关系管理，提高投资者

关系管理的效率。 

四是建立上市公司投资者关系评价体系。对上市公司的投资者关系工作进行评价，有

利于表彰优秀上市公司，形成竞争氛围，从而推进整个市场的投资者关系工作。同时，评价

体系可以成为上市公司开展投资者关系的业务指引。 

五是积极鼓励业界在条件成熟时，成立“中国投资者关系协会”，积极推动“最佳中国

上市公司投资者关系”系列奖项年度评选工作的早日开展，以此推进上市公司投资者关系管



理工作的广泛开展，从而促进中国证券市场的健康发展。 

 


