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B8_8E_E4_B8_c52_645864.htm ACCA与上海证券交易所近日联

合举办理念先导论坛，主题为“企业年报叙述性信息披露的

未来”。来自知名跨国企业、国企和上市公司的近200位高管

以及监管机构、金融机构和学术界代表齐聚一堂，共同探讨

在日益复杂的商业运作模式下，企业年报中叙述性信息披露

的未来机遇和挑战。与会嘉宾认为有效的叙述性信息披露对

于投资决策非常重要，并认同财务信息与非财务信息的融合

将是未来披露的趋势。 全球监管机构一直在通过各种措施满

足投资者对于企业信息的需求。叙述性信息最初的出现是为

了填补财务报告和使用者信息需求之间的缺口，目的在于在

报告中包含各种财务和非财务信息、历史数据和未来预期，

并解释企业发展、业绩和状态的主要趋势和影响因素。中国

的上市规则要求，企业年报中不仅应包含财务报表，还包括

管理层的讨论及分析和董事会报告等。然而，这些信息的披

露究竟在多大程度上有利于投资者的投资决策？ 在这一背景

下，ACCA 联合上海证券交易所针对中国企业报告中叙述性

信息披露进行了一项调查，旨在了解目前企业财务及非财务

信息的披露在多大程度上帮助中国的投资者作出投资决策。 

论坛首先邀请上海证券交易所副总经理周勤业就“上交所叙

述性信息披露框架：实践与展望”进行了主题演讲。周勤业

指出，目前上市公司年报的叙述性披露质量日趋提高，更具

针对性和主动性。但企业年报的叙述性信息披露中仍存在一

定问题。一方面，为了应付合规性要求而丧失了重要性特色



。目前一些上市公司的年报重形式轻内容、披露公式化，让

投资者难以从大量信息中辨别出真正有利于投资决策的信息

。另一方面，为了满足强制性的披露要求，丧失了自主性特

色。例如在年报的年度信息回顾和展望内容中，普遍出现年

年信息雷同，或者是回顾类信息披露详尽，展望类信息披露

空泛等情况。 针对这些不足，周勤业说：“上海证券交易所

未来将积极着手改善企业年报叙述性信息披露。一是简化披

露要求，突出披露重点。叙述性信息披露需要回归填补财务

报告和使用者信息需求缺口的初衷，要提高信息的重要性和

有用性，同时兼顾成本效益；二是监管层还将适度减少强制

要求，鼓励企业自主披露。让上市公司由被动满足监管要求

，转向主动满足投资者的投资需求，同时提高披露的个性化

和针对性。” 在论坛上，ACCA 品牌执行总监史迪文首次公

布了 ACCA 与上海证券交易所关于叙述性信息披露的联合调

查报告《数字之外，投资者还需要什么？》，并从报告使用

者和撰写者的角度与另一份2010年较早前 ACCA 与德勤进行

的联合调查进行了对比分析。由于 ACCA 与德勤的联合调查

主要是探讨企业年报撰写者对非财务信息披露的观点，当中

也包括了中国等九个不同的国家，两项调查的对比可反映出

年报撰写者对投资者需要所理解的差别。 此次公布的报告基

于2010年12月下旬 ACCA 与上海证券交易所对中国投资者开

展的一项在线调查，共收到590份投资者回复。调查发现，中

国的投资者仍然主要看重财务信息的披露，有70%的受访者

认为财务信息披露的重要性大于非财务信息的披露。尽管投

资者认为某些非财务信息的披露对于投资决策的制定“重要

”或者“很重要”，但有一部分受访者依然认为，当前企业



年报中披露的信息未能提供足够的、有意义的信息来帮助他

们进行决策。 史迪文介绍，就非财务信息的披露而言，公司

风险的识别及其管理、内控情况和公司治理结构的信息披露

存在巨大差距。有82%的受访者认为，公司风险的识别及其

管理的披露对于他们的投资决策“重要”或“很重要”。但

只有65%的受访者认为企业当前的有关披露能够为投资决策

提供有意义的信息。相当一部分受访者（39%）认为披露过

于格式化，或只重复往年的披露；另有相当部分受访者

（41%）认为，披露内容太简单，因此披露的信息并非其所

期望的。 当被问到增加哪些信息能够帮助投资者进行决策时

，受访者认为：关于年报中往年所披露的未来计划及前景的

实际执行情况（71%）、公司的竞争优势（70%）以及资产价

值的提升（67%）都是应该增加的内容。 相比 ACCA 与德勤

早前针对报告撰写者的一项联合调查，投资者和报告撰写者

对于企业年报中所披露的信息的重要性持有不同的看法。从

ACCA 与德勤的联合调查中可以看出，报告撰写者一般认为

公司治理情况的披露对股东而言不太重要。与报告撰写者的

观点不同，在此次调查中，78%的受访投资者明确表示，公

司治理的披露对于他们的投资决策“很重要”或“重要”；

虽然只有63%的受访者赞同当前的披露能够为他们提供有用

的信息。 如此次调查所示，投资者要求在企业年报中披露的

非财务信息以目前的形式出现是否真正有用，仍然充满争论

。但这次调查证实，叙述性信息披露正在向着正确的方向发

展，只是在应当披露的内容及如何作出披露上仍有可作深入

探讨之处，以求满足主要信息使用者对于财务报告的需求。 

在论坛的座谈环节，ACCA 邀请来自会计学界、上市公司、



投资机构和监管机构的代表就“财务数据之外投资者还需要

什么？”这一话题展开热烈探讨。座谈嘉宾包括上海国家会

计学院副院长谢荣，ACCA 会员、中国人寿保险财务部总经

理杨征，上海申银万国证券研究所首席分析师赵金厚，上海

证券交易所公司管理部副总监林勇峰以及 ACCA 资深会员、

德勤华永会计师事务所合伙人杨梁。嘉宾们赞同企业年报应

在监管允许的情况下，从满足投资者需求的角度，提高披露

的个性化，同时也认为财务报告和非财务报告的融合将是未
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