
【精彩观点】

上海证券交易所副总经理董国群
在第四届中小投资者服务论坛上的发言

凝聚投资者力量 保障投资者权益
推动上市公司高质量发展

董国群∗

尊敬的各位领导、各位同仁：

很高兴能够通过线上的方式，参加本届中小投资者服务论坛，就“提高上市公司

质量、保障投资者合法权益”这一主题，与大家交流分享。

如何有效保障投资者合法权益，一直都是资本市场的重要课题。 这两年，以注册

制改革为引领，上市公司供给实现了常态化、可预期。 目前，上市公司数量已超过

4500 家，A股投资者数量已超过 1. 8 亿。 可以说，资本市场连接千家万户，上市公司

和投资者正是其中的主要群体。 近年来，提高上市公司质量受到各方高度关注，被公

认为是建设高质量资本市场的一项基石性工作。 在推动提高上市公司质量过程中，

投资者保护也是重要一环。 上市公司作为公众公司，必须尊重、敬畏投资者，才能借

助资本市场高质量发展。 上市公司质量提高了，投资者也能真正获得回报，投融资更

加平衡，市场健康发展的根基也会更牢。

借此机会，我想从上交所一线监管与服务的角度，结合近期工作重点，从四个方

面与大家就提高上市公司质量和投资者保护进行交流。
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∗ 上海证券交易所副总经理。
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一、重视对话，搭建上市公司和投资者交流平台

保护好投资者，首先要帮助投资者清楚了解上市公司，这也是我们做好信息披露

工作的根本要求。 从 2020 年开始，我们更加注重帮助投资者和上市公司的“面对面”

沟通交流，突破传统信披渠道，通过业绩说明会等方式，帮助投资者更直观、更形象地

了解公司情况，让投资者清楚地知道上市公司在做什么、发展如何。

在中国证监会指导下，2020 年年报期间，上海证券交易所动员 1600 余家公司召

开了业绩说明会，其中包括了全部的科创板公司、沪深 300 指数公司、“A + H”公司和

央企控股公司，业绩说明会的规模、数量都创历史新高。 同时，我们也注重不能将业

绩说明会流于形式，在借鉴优秀公司经验并参考国际实践的基础上，尽可能丰富召开

形式和内容，要求董事长、总经理等“一把手”出席，与投资者互动问答时间占据 2 / 3

以上，大大提高了交流效果。 在此过程中，交易所做了一些前期的推动工作，但更主

要的是，我们的上市公司逐步认识到，只有重视投资者，讲好上市公司故事，积极向市

场证明自己的价值与前景，才能更好地被投资者和市场接受。 目前，已有不少沪市公

司在积极主动筹备 2021 年半年报业绩说明会，业绩说明会已成为上市公司与投资者

互动交流的重要选项。

二、强化信披，在风险化解中保障投资者合法权益

这两年，部分上市公司爆发风险，有财务造假、资金占用、违规担保，也有大股东

陷入高比例质押后的流动性危机，不少公司风险交织复杂，投资者特别是中小投资者

的合法权益受到严重威胁。 在此背景下，风险化解已成为提高上市公司质量的阶段

性重点工作。 平衡好上市公司纾困和投资者保护，也是风险化解中的重中之重。

在中国证监会的指导下，上交所持续加强风险排摸，推动风险化解，严防风险外

溢，并将投资者保护放在更重要的位置。 一是保障投资者知情权，对风险隐患较为突

出的公司，督促其做好风险揭示，强化信披的充分性和有效性，确保投资者获得足够

的信息，能够结合自身实际，理性作出投资决策。 二是保障投资者的交易权，严把公

司停复牌和相关操作事项，确保交易的连续性和充分性，满足不同风险偏好投资者的

交易权，充分释放风险，为后续风险处置和市场出清创造空间。 三是促成合力，分类
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施策，与地方政府、证监局、金融办等强化沟通，形成风险化解合力，按照“三个一批”

的思路，通过重整一批、重组一批、主动退一批，促进存量风险公司有序出清，提升上

市公司的整体质量。 2020 年以来，上海证券交易所已推动完成逾百家风险公司的化

解任务，并将高比例质押公司数量压降至百家以内。

三、建章立制，夯实投资者保护的制度基础

一直以来，解决“上市公司违法违规成本低，投资者维权成本高”这一矛盾，是上

市公司监管领域投资者保护的重要课题。 2019 年《证券法》和《刑法修正案（十一）》

的落地，违法违规成本大幅提升，投资者维权渠道也进一步拓宽，为解决上述问题提

供了制度保障。 以代表人诉讼为例，该制度为中小投资者提供了更便利、低成本的维

权渠道，既能充分保护投资者合法权益，也能对违法犯罪行为形成强大的威慑力。 康

美药业集体诉讼，对资本市场发展和维护投资者合法权益，都将产生重要意义。

在公司监管方面，上海证券交易所也认真践行“建制度、不干预、零容忍”九字方

针，及时处置违法违规行为，提高违法违规成本，切实维护投资者权益。 2021 年上半

年，共作出公开谴责 18 份，同比增长 20% ，并对涉及资金占用、违规担保、财务造假等

恶性违规案件的相关责任人，予以公开认定。 同时，多举措提高案件处理效率，践行

“三及时”原则，积极回应市场关切。 例如，对某公司重整投资人违反限售承诺，在锁

定期内实施“清仓式”减持，严重损害投资者对上市公司发展信心的行为，及时对相关

股东予以公开谴责并限制交易。

四、守好底线，坚决贯彻资本市场监管的人民性

亿万中小投资者是资本市场最广泛的基础，投资者能否得到有效信息，对市场前

景有无信心，都对资本市场的生命力有直接影响。 因此，切实保护广大投资者的合法

权益，确保市场的“三公”原则，是一线信披监管站稳人民立场，贯彻资本市场人民性

的重要体现。

一线监管是交易所的主责主业，必须守好市场底线。 这几年，我们按照分类监

管、精准监管的思路，认真做好信息披露监管。 一是强化日常监管，加强定期报告和

临时公告的事中事后审核，坚决打击财务造假、资金占用、违规担保等重点问题，持续
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关注苗头性、隐患性问题，强化对“三高类”并购重组监管问询，督促中介机构切实履

行“看门人”责任，防范上市公司“病从口入”。 二是严格执行退市制度，拓宽绩差公

司多元化退出渠道，做到应退尽退，退得下、退得稳，2021 年上半年上交所退市公司已

达 11 家。 在退市中，我们重点做好投资者诉讼维权、退市整理期监管等事关投资者

切身利益的事项。 三是优化信息披露与股价联动监管，对涉及严重概念炒作、“伪市

值管理”、“蹭热点、割韭菜”等扰乱市场秩序、损害投资者利益的行为，坚决予以严厉

打击，切实保障投资者利益。

各位领导、各位同仁，中小投资者服务论坛迄今为止已成功举办四届，在凝聚投

资者力量、保护投资者权益等方面发挥了重要作用。 上海证券交易所作为市场的组

织者和监管者，将继续践行以人民为中心的发展理念，坚持与各方一道，为推动上市

公司高质量发展、保护投资者合法权益作出应有贡献。

谢谢大家！
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