
信息披露是资本市场健康发展的重要保证，然而目前我

国上市公司信息披露状况不容乐观。虚假披露、遗漏披露、滞

后披露频繁发生，违规涉及的信息类型多种多样，严重影响了

证券市场的健康发展。研究者通过统计分析发现了我国上市

公司信息披露违规的诸多特征，如信息披露违规内容集中于

临时信息，遗漏披露比虚假披露更为常见，其主要目的不是隐

瞒收入和逃避纳税，而是隐瞒不利事项和粉饰经营业绩。

以上研究的数据范围、分析角度各有特色，但不足之处是对信

息披露违规的分类方法较为单一，没有揭示造成不同信息类

型违规的原因差别。

本文以2002 耀 2007年证监会处罚的信息披露违规公司为

依据，从处罚原因和违规内容两方面进行单一分类分析和交

叉分类分析，从而探寻我国上市公司信息披露违规行为的深

层规律，以期为进一步规范我国上市公司信息披露提供参考。

一、我国上市公司信息披露违规的内容及处罚原因的总

体统计

下面对我国上市公司信息披露违规的主要内容进行分类

统计分析。本文将上市公司的信息披露违规内容分为财务报

表数据、重大担保、募集资金使用和占用情况、关联方事项、诉

讼事件、重大合同的订立及更改、重大投资、重大债务、重大抵

押或质押、子公司亏损、会计估计变更、公司实际控制人以及

子公司关、停、设立情况和大股东出资情况等。

如表1所示，从2002 ~ 2007年我国上市公司信息披露违规

内容上看，最为严重的是财务报表数据和重大担保，发生次数

分别达44次和42次，分别占违规总次数的22.11豫和21.11豫；其

次是募集资金使用和占用情况、关联方事项，发生次数均为24

次，分别占违规总次数的12.06豫；再次是诉讼事件、重大合同

的订立及更改、重大投资、重大债务、重大抵押或质押。

本文将上市公司信息披露违规行为的处罚原因分成未及

时披露、虚假陈述和重大遗漏三种。同时，将未及时披露分为

年报的未及时披露和重大事项的未及时披露两种情况，将虚

假陈述分为表内信息的虚假陈述和表外信息的虚假陈述两种

情况。2002 耀 2007年我国上市公司信息披露违规的处罚原因

统计结果如表2所示。

表2显示，2002 耀 2007年我国共有167家上市公司因信息

披露违规受到处罚，受处罚次数总计224次。其中，重大遗漏发
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【摘要】本文对我国上市公司信息披露违规的内容和处罚原因进行了具体分析，以期为进一步规范我国上市公司的信

息披露提供参考。

【关键词】上市公司 信息披露 处罚原因 违规内容

注院由于同一家上市公司可能同时存在多种信息的违规

披露情况袁因此本表中的合计数不等于受处罚上市公司总数遥
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1

1

1
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比重

22.11%

21.11%

12.06%

12.06%

7.54%

6.03%

5.03%

5.03%

4.52%

2.01%

1.00%

0.50%

0.50%

0.50%

100%

表 1

注院由于同一家公司同时存在着多种被处罚原因袁所以发

生次数合计不等于未及时披露受罚公司数尧虚假陈述受罚公

司数尧重大遗漏受罚公司数三者之和遥

2002 ~ 2007年我国上市公司

信息披露违规处罚原因统计

处罚原因

未及时披露 虚假陈述
重大
遗漏重大

事项
年报

表内
信息

表外
信息

受罚公司数

发生次数

比 重

25

25

11.2%

19

28

12.5%

20

29

13.0%

44

44

19.6%

59

98

43.7%

表2



生的频率最高，发生次数为98次，占总次数的43.7豫。其次是虚

假陈述，发生次数为73次，占总次数的32.6豫。值得注意的是，

表内信息虚假陈述的发生次数为44次，高于表外信息虚假陈

述的发生次数。未及时披露的发生次数为53次，占总发生次数

的23.7豫，其中未及时披露重大事项和未及时披露年报的发生

次数分别为28次和25次。可见，目前我国上市公司信息披露违

规主要存在的问题是对应披露信息的隐瞒（遗漏）。

二、我国上市公司信息披露违规的内容和处罚原因的具

体分析

下面对表1中最常见的前八项违规内容按照处罚原因进

行交叉分类，以探究不同的交易或事项信息披露违规的处罚

原因。由于表1中“财务报表数据”的违规信息披露全部属于虚

假陈述，因此不再对其进行分类。

1.“重大担保”信息披露违规的处罚原因。

如表3所示，我国上市公司“重大担保”信息披露违规的处

罚原因主要是重大遗漏，其次是未及时披露，比例分别达到

69.05豫和30.95豫。我国上市公司提供重大担保的对象通常是

关联方公司，担保金额通常达到自身公司净资产金额的数倍。

投资者选择投资对象时，规避风险是重要的考虑因素，上市公

司一旦承担着较大的债务风险，势必被投资者列入不宜投资

的队列。对上市公司来说，“重大担保”的信息披露意味着重大

风险的披露，也意味着无法顺利地进行融资。因此，上市公司

对重大担保主要还是采取隐瞒的做法。

2.“募集资金使用和占用情况”信息披露违规的处罚原

因。

如表4所示，我国上市公司“募集资金使用和占用情况”信

息披露违规的处罚原因主要是虚假陈述，所占比例达到

58.33豫，明显高于未及时披露和重大遗漏。上市公司在急于融

资以缓解债务压力或由于非正常发展原因而缺乏资金时往往

对募集资金的目的进行粉饰，以达到自己的目的。关联方资金

占用情况的违规披露往往与上市公司沦为控股股东的“提款

机”有关，上市公司募集得来的款项可能要经过控股股东的重

新分配，这一点也有违投资者投入资金的初衷，为此上市公司

采取虚假陈述或故意遗漏的方式以隐瞒真相。

3.“关联方事项”信息披露违规的处罚原因。

如表5所示，2002 ~ 2007年我国上市公司“关联方事项”信

息披露违规的处罚原因主要是重大遗漏，所占比例达到

66.66%。

在实务中，上市公司存在利用关联方来虚构收入、虚构应

收账款的收回等方法调节利润的行为，因此其对于与关联方

之间的资金划拨等只有加以隐瞒才能增强相关业务的真实性

和可信性。另一种普遍的情况是，从表面上看上市公司将风险

转移给了关联方公司，但由于暗地里存在资金拨付，因此实际

出资的是该上市公司，实际承担风险的仍然是该上市公司。总

体来说，“关联方事项”信息披露违规以重大遗漏为主要原因，

源于上市公司要利用关联方虚构和粉饰财务报表数据，或是

隐瞒重大风险。

4.“诉讼事件”信息披露违规的处罚原因。

如表6所示，我国上市公司“诉讼事件”信息披露违规的处

罚原因主要集中于重大遗漏，所占比例达到73.33%，其他属于

未及时披露，虚假陈述的发生数为0。由于重大诉讼会损害上

市公司的形象，上市公司出于报喜不报忧的心理，对此类事项

进行隐瞒也就不足为奇了。而且由于重大诉讼的发生，在某些

情况下企业要进行或有负债的披露，对财务报表数据也会造

成影响。另外，也不排除由于对重大诉讼的结果和影响的披露

需要一定的职业判断，对于会计基础相对较弱的上市公司来

说存在一定的困难。

5.“重大合同的订立及更改”信息披露违规的处罚原因。

如表7所示，我国上市公司对“重大合同的订立及更改”信

息的披露主要存在重大遗漏的问题，所占比例达到83.33%，其

他属于未及时披露，虚假陈述的发生数为0。造成这种现象的

原因有：一是该合同背后存在着重大风险，预期会对该上市公

司产生负面影响；二是上市公司非主观性违规披露，即未按规

定格式披露或是没有进行披露的意识。

6.“重大投资”信息披露违规的处罚原因。

如表8所示，我国上市公司“重大投资”信息披露违规的处

阴窑60窑财会月刊渊理论冤 援

2002 ~ 2007年“重大合同的订立及更改”

信息披露违规的处罚原因统计
表7

处罚原因
未及时披露

发生数

2

比 例

16.67%发生数及比例

虚假陈述

发生数

0

比 例

0

发生数

10

比 例

83.33%

重大遗漏

2002 ~ 2007年“关联方事项”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

4

比 例

16.67%发生数及比例

虚假陈述

发生数

4

比 例

16.67%

发生数

16

比 例

66.66%

重大遗漏

表5

2002 ~ 2007年“诉讼事件”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

4

比 例

26.67%发生数及比例

虚假陈述

发生数

0

比 例

0

发生数

11

比 例

73.33%

重大遗漏

表6

2002 ~ 2007年“重大担保”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

13

比 例

30.95%发生数及比例

虚假陈述

发生数

0

比 例

0

发生数

29

比 例

69.05%

重大遗漏

表3

2002~ 2007年“募集资金使用和占用情况”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

2

比 例

8.33%发生数及比例

虚假陈述

发生数

14

比 例

58.33%

发生数

8

比 例

33.34%

重大遗漏

表4



罚原因主要是虚假陈述和重大遗漏，比例分别为50豫。具体来

说又包括重大投资及其投资收益的违规披露。常见的情况是

上市公司隐瞒了投资事项，该项目取得的投资收益则作为账

外资金，用于冲减费用或以备他用；或是上市公司无视实际情

况对被投资方的净资产进行刻意的高估，造成虚假陈述；又或

者是上市公司将募集资金另做他用，如用于高风险投资，索性

隐瞒到底。

7.“重大债务”信息披露违规的处罚原因。

如表9所示，我国上市公司“重大债务”信息披露违规的处

罚原因以重大遗漏所占比例最高，达到了70豫，另外虚假陈述

占20豫，未及时披露占10豫。“重大债务”信息披露违规的具体

表现形式是不予以披露（重大遗漏）或是在年报中声称已经偿

还了欠款（虚假陈述）。重大债务对于上市公司的负面影响较

之重大担保、重大抵押或质押更为严重。债务是企业必须承担

的风险，而且这一风险还很有可能是由于企业经营不善、资金

筹划使用不够妥当造成的。由此大多上市公司采取隐瞒的做

法，一些上市公司则冒险提供虚假信息。

8.“重大抵押或质押”信息披露违规的处罚原因。

如表10所示，我国上市公司“重大抵押或质押”信息披露

违规的处罚原因主要是遗漏披露，所占比例达到了66.67%，与

重大担保的违规披露情况基本类似。另外，未及时披露占

22.22%，虚假陈述占11.11%。重大抵押或质押对于投资者来说

同样意味着巨大的风险，而上市公司为达到融资目的对此刻

意隐瞒也就顺理成章了。

综合上述分析，我们发现由于信息披露的动机和市场效

果的差异，造成我国上市公司不同类型信息披露违规的主要

原因有所不同，详见表11。

三、结论

通过本文的分析可以看到我国上市公司信息披露违规存

在如下特点：其一，我国上市公司信息披露主要存在着重大遗

漏的问题，其次是虚假陈述；其二，财务报表数据和重大担保

事项的违规披露是重点；其三，由于信息披露的动机和市场效

果的差异，造成不同类型信息披露违规的主要原因有所不同。

由此我们提出以下两点建议：第一，证券监管部门应重点

加强对上市公司信息披露虚假陈述和重大遗漏的监管，在信

息内容上加强对财务报表数据、重大担保等事项的监管；第

二，由于各类信息内容对应的主要违规原因不同，证券监管部

门和财务报表使用者对于不同信息内容应重点关注其不同的

披露风险。

【注】本文系上海市教育委员会课题野我国会计信息质

量特征的价值取向研究冶 渊项目编号: 05QS07冤阶段性成果遥
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表 11 不同信息类型所对应的主要信息披露违规原因

信 息 类 型

财务报表数据尧 募集
资金使用和占用情况

主要违规原因

虚假陈述 粉饰财务报表信
息以误导投资者

动 机

重大担保尧 重大抵押
或质押尧重大债务尧关
联方事项尧诉讼事件

遗漏披露 隐瞒公司风险

重大投资
虚假陈述和遗
漏披露兼有

以上二者兼有
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2002 ~ 2007年“重大投资”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

0

比 例

0发生数及比例

虚假陈述

发生数

5

比 例

50%

发生数

5

比 例

50%

重大遗漏

表8

2002~ 2007年“重大债务”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

1

比 例

10%发生数及比例

虚假陈述

发生数

2

比 例

20%

发生数

7

比 例

70%

重大遗漏

表9

2002 ~ 2007年“重大抵押或质押”

信息披露违规的处罚原因统计

处罚原因
未及时披露

发生数

2

比 例

22.22%发生数及比例

虚假陈述

发生数

1

比 例

11.11%

发生数

6

比 例

66.67%

重大遗漏

表10


