
辽宁辖区上市公司投资者关系
管理状况研究
郝勇博*

摘 要:2022 年 5 月 15 日,《上市公司投资者关系管理工作指引》正式实施。 为

反映辖区上市公司投资者关系管理现状及存在的问题,推动辖区上市公司充分理解

《上市公司投资者关系管理工作指引》要求,有的放矢加强投资者关系管理,辽宁证监

局以问卷调查等方式收集相关资料,对辖区 51 家上市公司投资者关系管理保障、网

站投资者关系管理、开展投资者关系管理活动以及互动情况进行了分析评价。 结果

显示,辽宁辖区上市公司投资者关系管理工作总体上收获了较好成效,但在投资者关

系管理活动形式和网站专栏内容等方面有待进一步优化。 对此,建议相关公司进一

步丰富活动形式、优化网站功能、完善配套制度及加强协作联动,从而扎实做好投资

者关系管理各项工作,加强上市公司与投资者之间的有效沟通。

关键词:上市公司 投资者关系管理 互动沟通

投资者关系管理是指上市公司通过便利股东权利行使、信息披露、互动交流和诉

求处理等工作,加强与投资者及潜在投资者之间的沟通,增进投资者对上市公司的了

解和认同,以提升上市公司治理水平和企业整体价值,实现尊重投资者、回报投资者、

保护投资者目的的相关活动。 2004 年以来,中国证券监督管理委员会(以下简称证

监会)和行业自律组织相继出台相关文件指导及规范上市公司开展投资者关系管理。

2022 年 4 月 15 日,《上市公司投资者关系管理工作指引》 (以下简称《指引》)正式发

布。 为引导辖区上市公司提升投资者关系管理水平和质量,辽宁证监局依据《指引》
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中相关要求,采用问卷调查、非现场检查、调取相关数据①等方式,对辖区上市公司投

资者关系管理状况进行了评价,分析存在的问题并提出改进建议。

一、辽宁辖区上市公司投资者关系管理现状

(一)辖区总体情况

调查发现,辽宁辖区上市公司投资者关系管理保障情况较好,与全国上市公司平

均水平进行比较(见图 1),辖区公司在相关基础制度建设、投资者专线电话和邮箱设

置等方面基本落实到位,业绩预披露方面表现较好;网站投资者关系管理情况及与投

资者互动情况较一般;在上市公司业绩说明会、投资者说明会、线上线下与投资者沟

通方面还需要进一步提升满足投资者实际需要。 辖区公司在按照《指引》要求做好制

度和沟通渠道建设的同时,在网站投关专栏内容安排、投资者关系管理活动组织、对

“董监高”开展投资者关系管理培训、积极支持配合投资者维护合法权益等方面还存

在较大提升空间。

图 1 辽宁辖区上市公司投资者关系管理保障情况部分指标得分全国上市公司平均水平对比

(资料来源:投保基金公司《中国资本市场投资者保护状况蓝皮书》中《上市公司评价报告(2021)》)
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① 查阅《中国资本市场投资者保护状况蓝皮书》,并商请中国证券投资者保护基金有限责任公司(以下简称投

保基金公司)提供相关数据。



【市场实务】

(二)投资者关系管理保障情况

问卷调查结果显示(见图 2),辖区上市公司设置“投资者热线”和“投资者联系邮

箱”的比例较高,分别达到 100%和 94% ;2019 年至今,①辖区共有 12 家公司的联系

方式发生了 13 次变更,均通过公司公告、交易所网站、权威媒体等渠道及时进行了

披露。 制度保障方面,辖区 47 家上市公司共制定了《投资者关系管理制度》 《投资

者关系管理人员行为规范》 《 投资者接待及推广制度》 等 50 项制度,占比达

92 . 16% ,显著高于全 A 股 70 . 37%的平均水平。 人员保障方面,辖区 51 家上市公

司全部设有专职部门开展投资者关系管理工作,其中专职人员达到 2 人及以上的

公司约占 61% 。 同时,辖区共有 45 家上市公司完成了投资者关系管理档案数据库

的建设,已留存 547 份电子或纸质档案。 辖区上市公司在投资者关系管理的渠道、

制度等各项保障方面工作较好。

图 2 辽宁辖区上市公司投资者关系管理保障情况

(三)投资者网络沟通渠道建设情况

截至目前,辖区共有 42 家上市公司建有官方网站,并全部开设独立的 IR(投资

者关系管理)专栏,占比超 80% ,与 A 股上市公司整体水平相当。 上述 42 家公司

从 2019 年至今共更新 IR 专栏 2869 次,发布信息 6752 篇(见图 3) 。 除此之外,使

用交易所、登记结算机构的网络基础设施平台开展投资者关系管理的公司有 50

家,2019 年至今累计发布信息 430 篇;辖区 11 家公司在微信、东财、雪球、同花顺等
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新媒体平台开通账号共 15 个,其中 6 家公司及时通过官网对其新媒体平台进行

公示。

图 3 辽宁辖区上市公司 IR 专栏更新情况

(四)开展投资者关系管理活动情况

辖区公司广泛采取业绩说明会、网上投资者集体接待日、接待投资者来访调研、

线上线下路演活动、分析会议等方式,开展投资者关系管理活动。 2019 年至 2021 年,

辖区有 42 家公司共召开 116 次业绩说明会;年均 1 次以上的公司有 23 家,单一公司

在一个会计年度内最多曾举办 7 次业绩说明会;从未召开业绩说明会的公司有 9

家,占比 17. 65% ,远低于同期全部 A 股上市公司中未举办的占比 52 . 32% 。 同时,

在定期报告披露前,上市公司主动披露业绩快报的情况较好,一个会计年度内披露

业绩快报 4 次、3 次、2 次和 1 次的公司分别有 10 家、8 家、8 家和 14 家,近年来一直领

先于全国平均水平,在投保基金开展的上市公司投资者保护状况评价中得分较高(见

图 4)。
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【市场实务】

图 4 辽宁辖区与全部 A 股上市公司业绩与披露得分走势对比

(资料来源:投保基金公司数据库)

辖区公司通过接待来访调研、举办“投资者网上集体接待日” (见表 1)及线上线

下路演等方式畅通中小投资者的沟通渠道。 2019 年以来,辖区公司接待投资者来访

调研 545 次,其中年平均接待 12 次以上的公司有 3 家,9 家公司举办了分析师会议,

没有接待过投资者的有 20 家,占 39. 22% 。 2019 年至今,48 家上市公司开展网上集

体接待日或单独召开网上接待日,总计 211 次;18 家公司 3 年累计通过 305 次路演加

强与投资者之间的联系。

表 1 辽宁辖区上市公司 2019 至 2022 年开展投资者关系管理部分活动情况 单位:次

活动类型 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年

接待来访调研 148 139 181 77

投资者网上集体接待日 49 53 72 37

  注:统计时间截至 2022 年 5 月 15 日,下同。

(五)投资者互动情况

辖区公司与投资者互动情况总体较好。 其中,为确保投资者联系电话等渠道畅

通,辖区全部上市公司均指定熟悉情况的专人负责接听投资者电话。 在 2020 年、

2021 年的测试中,分别有 3 家、7 家公司存在未及时接听电话的情况,经调查发现主

要原因为更新电话号码(已及时公告,测试时拨打的是年报中披露的号码),辖区公司

投资者热线畅通情况总体良好。 此外,辖区共有 47 家上市公司积极通过交易所“ e
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互动”等平台对投资者的问题进行“点对点”回复。 2019 年至今累计回答问题 12? 101

次(见图 5),其中排名前三的是机器人、航锦科技、华锦股份,分别回答 1453 次、1008

次和 720 次。 值得注意的是,辖区公司在过去一年中回复投资者邮件的情况不甚理

想,仅 8 家公司做到及时有效回复邮件,占比约为 15% ,略低于全部 A 股公司 18%的

平均水平。

图 5 辽宁辖区上市公司通过交易所平台回复问题次数

二、辖区公司投资者关系管理主要问题分析

(一)投资者关系管理活动形式不够丰富

一方面,辖区公司通过“投资者网上集体接待日”活动,有效建立与投资者的沟通

渠道,但是也存在过于依赖该活动,自主开展活动的积极性不足的问题。 在参与“投

资者网上集体接待日”活动的 48 家上市公司中,仅有 11 家公司在活动外单独通过网

上接待日方式与投资者进行沟通,总计 211 次的网上接待日活动中集体接待共 155

家次,占比为 73. 46% 。 由此可见,在网上集体接待日集中接待投资者后,辖区大部分

公司缺少在全年其他时间与投资者进行网上沟通的实践。 2020 年以来,辖区公司运

用中国投资者网或对接投教基地开展的投关活动较少,辖区仅 2 家公司曾运用中国

投资者网,有 4 家公司对接投教基地开展 7 次活动。

另一方面,新实施的《指引》要求公司应当积极召开投资者说明会,并明确规定了

相关要求。 本次调查对辖区公司 2019 年至今召开说明会的情况进行了统计(见表
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2)。 结果显示,辖区大部分公司召开投资者说明会时符合《指引》相关要求,但也存

在 2 家公司因临时召开说明会而未做到事先公告的问题。 同时在《指引》实施之前,

辖区存在个别公司在相关重大事件受到市场高度关注或质疑、披露重组预案或重组

报告书后,终止重组时未召开投资者说明会的情形。 在后续开展投资者关系管理活

动须更加重视投资者说明会及相关工作,积极向投资者介绍情况、回答问题、听取

建议。

表 2 辽宁辖区上市公司召开投资者说明会情况

年份

情形 A1 情形 B2 情形 C3 情形 D4 情形 E5

发生
次数

说明会
次数

发生
次数

说明会
次数

发生
次数

说明会
次数

发生
次数

说明会
次数

发生
次数

说明会
次数

2019 2 3 2 2 0 0 1 0 14 14

2020 2 2 2 1 0 0 0 0 17 18

2021 3 3 1 1 0 0 1 0 31 31

2022 3 3 0 0 0 0 2 1 24 25

  注:1. 当年现金分红水平未达相关规定,需要说明原因。
2. 在披露重组预案或重组报告书后终止重组。
3. 证券交易出现异常波动,公司核查后发现存在未披露重大事件。
4. 相关重大事件受到市场高度关注或质疑。
5. 其他应当召开投资者说明会的情形。

(二)网站投资者关系管理专栏建设有待完善

目前,辖区共有 9 家公司尚未建设自身网站,已经建设投资者关系管理专栏的 42

家公司,尽管积极在网站上更新信息,但部分公司存在内容不够完善等问题,个别公

司的专栏中内容单一,不利于投资者获取信息。 本次问卷调查重点统计了 9 项投资

者较关注的信息在公司投资者关系管理专栏中的披露情况(见表 3)。 其中公司基本

情况、公司公告等信息披露情况较好,分别占到 78 . 57% 和 88 . 10% ;历年分红情

况、路演及业绩说明会回放、社会责任等信息披露较少,均不足 1 / 5。 同时,辖区上

市公司在召开业绩说明会、投资者说明会时,利用网站征集投资者关注的问题不

够。 此外,辖区开设新媒体平台账号的公司较少,占比约为 21% ,主要依赖交易所

互动平台与投资者进行即时性沟通。
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表 3 辽宁辖区上市公司投资者关系专栏披露情况

序号 投资者关注内容 在网站披露的公司家数 占比 / %

1 股票行情 22 52. 38

2 公司基本情况,高管简历,制度建设 33 78. 57

3 公司公告、财务报告 37 88. 10

4 投资者咨询、投诉和建议 13 30. 95

5 投资者关系管理信息 13 30. 95

6 历年分红状况说明 13 14. 29

7 常见 Q&A、互动问答 6 23. 81

8 路演及业绩说明会文字、视频回放 10 14. 29

9 高层演讲,社会责任 6 16. 67

(三)开展投资者关系管理的主动性不足

本次问卷调查中,辖区公司建议监管机构、交易所、行业协会等增加投资者关系

管理相关培训的呼声最高。 根据统计显示,辖区 48 家公司定期对董事、监事、高级管

理人员和工作人员开展投资者关系管理相关培训,其中仅 18 家公司曾自主开展培

训,其余公司均参与监管机构、行业协会等开展的培训。 2019 年至今,辖区公司对

“董监高”开展投资者关系管理培训 329 次,其中 237 次为参与外部培训(见图 6),占

比达到 60. 92% ,公司自主开展培训的程度不够。

图 6 辽宁辖区上市公司开展投资者关系管理培训情况对比
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(四)维护和保障投资者合法权益工作仍需加强

辖区公司在召开股东大会时,基本做到充分考虑股东大会召开的时间、地点和方

式,为股东特别是中小股东参加股东大会提供便利。 绝大部分公司召开股东大会均

符合《指引》标准,但仍有 1 家公司在召开股东大会时未提供网络投票的方式;3 家公

司没有为投资者发言、提问以及与公司董事、监事和高级管理人员等交流提供必要的

时间;12 家公司在股东大会召开前,未做到与投资者充分沟通并广泛征询意见。

本次调查对辖区公司支持配合投资者维护合法权益的情况进行了统计(见表

4)。 统计结果显示,辖区有 23 家公司公开表示已开展相关工作,但其中切实维护投

资者合法权益超过 50 人次的公司仅 8 家,其余公司尚未在相关工作中收获成效。 在

已有相关实践的公司中,抚顺特钢总计支持投资者维护合法权益 3324 人次,排名第

一,比第二名多约 3000 人次,辖区其他公司需在相关工作中着力改进。

表 4 辽宁辖区上市公司支持配合投资者维护合法权益情况

支持配合投资者维护合法权益举措 人次

积极支持配合投资者依法行使股东权利的行为 3281

积极支持配合投资者保护机构持股行权、公开征集股东权利、纠纷调解、代表人诉讼等
各项活动
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投资者与上市公司发生纠纷时,投资者向调解组织申请调解后,公司积极配合调解工作 814

投资者向公司提出的诉求,公司承担处理的首要责任,依法处理、及时答复投资者 393

三、提升投资者关系管理质效的建议

(一)增加投资者关系管理活动的多样性

投资者关系管理活动是上市公司与投资者进行深度交流的最直接有效途径,通

过线上、线下面对面沟通,上市公司能够集中、直接地对投资者的咨询进行反馈。 目

前,辖区通过“网上投资者接待日”这一方式,由行业协会组织公司在每年集中开展投

资者关系管理活动,然而部分公司存在“搭便车”心理,每年一次的集体接待日外不再

自主开展公司的投资者接待日、业绩说明会等其他投资者关注的重要活动。 本文建

议监管部门、行业协会、证券交易所加大引导力度,提供更多便利条件,发布典型案

例,提高上市公司自觉开展投资者关系管理活动的积极性,丰富活动形式,积极开展
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“云走进”上市公司、线上“数字发布会”、投资者关系管理月等特色活动,使上市公司

在全年各时段保持与投资者的常态化紧密联系。

(二)优化网站及新媒体平台的交互功能

随着移动互联网技术的发展,网站和微信、微博等新媒体平台成为投资者获取公

司信息的重要媒介,成为上市公司面向投资者的窗口。 通过网站及新媒体平台向投

资者公示信息,具有覆盖面大、时效性强、内容丰富、便于检索等优势,然而大多数公

司在应用互联网开展投资者关系管理工作时忽视投资者需求,内容匮乏且与交易所

等其他权威网站重复,投资者难以了解更多公司信息。 为优化在网站及新媒体平台

的交互功能,一是需要从投资者需求角度出发,进一步完善网站投资者关系管理专栏

的内容建设,切实利用网站将有用的信息展示给投资者;二是可以尝试将公告、直播

活动回放等通过交易所、全景网及其他权威平台能够查询到的“重复”内容,以“外部

链接”的形式放置在专栏中,发挥网站窗口功能的同时避免增加后期维护成本造成资

源浪费,可将更多重心放在其他直接与投资者互动的内容上;三是考虑到各公司对新

媒体平台账号的实际需求不同,对于单独开设账号有困难的公司,可借鉴“投资者网

上接待日”的形式,由行业协会组织各公司共同建设“投关联盟”形式的集体账号,由

辖区公司共同维护,根据实际需要交替应用其开展活动。

(三)完善并严格执行投资者关系管理相关制度

投资者关系管理工作是一项系统化工程,需要从长期发展的角度予以重视,有必

要制定、完善细致且行之有效的制度来保障。 从调查情况来看,多数公司都完成了基

础制度建设工作,但是一些公司的制度内容不够全面,存在未涉及投资者接待或投诉

处理等规范细则,或认为相关内容已规定在公司章程等其他文件中,不必在投资者关

系管理制度中单独体现等问题。 为做好投资者关系管理工作,一方面,上市公司需要

结合《指引》各项要求,对公司投资者关系管理制度重新进行系统梳理和编制,进一步

优化制度建设。 另一方面,对于定期开展针对“董监高”的投资者关系管理培训、支持

配合投资者保护机构维护中小股东权益、股东大会前充分征集中小股东意见建议等

目前落实不到位的事项,上市公司须结合自身实际情况,制定有针对性的措施对相关

工作予以保障,切实以制度建设为抓手提升投资者关系管理工作质效。

(四)加强在投资者教育领域的合作交流

以证监会开展的“读懂上市公司报告”等投资者教育专项活动为契机,开展各类

投资者教育活动,是拉近公司与投资者之间距离的有效手段。 从长远看,投资者关系
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管理工作需要上市公司积极与交易所、投资者保护机构、行业协会、投资者教育基地、

证券经营机构等各方共同推动,联合开展走进上市公司、走进投资者教育基地等线下

活动;合作开发覆盖投资者适当性、证券基础交易规则、警示退市风险以及维护投资

者合法权益等方面的投资者教育产品;对接媒体通过各大平台以开设专栏、线上直播

等方式提振宣传声量。 促进广大中小投资者树立理性投资、价值投资、长期投资的投

资理念,培育与全市场注册制相适应的投资者队伍,切实为投资者办实事、办好事。
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