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　　近日，上交所对外发布第十四号至第二十号上市公司行业信息披露指引，涉及酒业、广电传输、环保服务、水生产供应、化工、航空运输、农林牧渔7个行业，
指引自2017年1月1日起施行。这是继去年发布两批13项行业信息披露指引后，上交所在持续深化分行业监管、动态完善分行业信披规则体系方面的又一重大举
措。就相关问题，上交所有关负责人回答了记者的提问。

　　一、问：能否介绍一下本次发布行业信息披露指引的基本情况？

　　答：根据沪市上市公司行业格局的新变化，持续完善信息披露规则体系，是上交所做深做细分行业监管的一项基础性工作。

　　本次选取7个行业制定披露指引，主要有两点考虑。一是这些细分行业已渐成规模，投资者也有比较大的关注度。此次选取的部分制造业、交通运输业等行业分
类项下的二、三级细分行业，如酒业、航空运输业、水生产供应等，上市公司数量均接近或超过10家，独立制定信披指引的条件已经具备。同时，这些行业在经营
模式、产品特征、风险因素等方面具有独特性，以往偏重于财务信息的披露，无法准确揭示行业和公司价值。制订专门化的指引，也将有助于投资者更为专业地进
行投资判断。二是这些行业，在一定程度上代表着供给侧结构性改革下形成的新动能。2016年，受国家产业政策的指导，绿色生态、信息技术服务、环保服务、广
电传播等公司业绩，在宏观经济增速整体放缓的背景下，仍保持稳步增长，代表着供给侧结构性改革的方向，也日益为市场和投资者所关注。为此，上交所顺应市
场呼声，将相关行业优先纳入行业信息披露指引的制定计划，希望通过更为高质量的信息披露，引导资本向这些高科技和绿色产业集聚。

　　本次的7个行业指引实施后，连同上交所已实施的13项行业指引以及证监会颁布的金融类行业指引，沪市行业信息披露指引规范体系将更为完整全面，覆盖上
市公司700余家，市值占比超过80%。

　　二、问：上交所本次发布七项行业披露指引，相关披露要求主要侧重于哪些方面？

　　答：上市公司研究实践中，行业宏观影响、客户市场发展、关键资源现状、盈利战略规划、关键流程执行等五个方面，被认为是最能刻画公司行业特征、最能
体现公司投资价值、最能揭示行业风险因素的关键维度。本次发布的7项指引，也紧扣这些行业核心指标，着重强调“五维一体”的行业经营信息披露要求。

　　例如，行业宏观影响方面，航空运输业指引着重要求公司披露政治、经济、油价、汇率等多重外部因素变化的具体影响，并进行敏感性分析，化工、环保服务
行业指引等则强调了宏观政策、行业规范等对公司的影响分析。再如，关键资源现状方面，农林牧渔业指引明确要求公司披露与生产经营相关的重要资源所有权与
具体情况，酒业指引则规范了上市公司关于品牌结构及销售渠道信息的披露。又如，盈利战略规划方面，广播传输业指引具体要求公司结合在下一代网络广播电视
网建设、三网融合等方面的布局，披露公司发展战略和面临的主要风险。

　　同时，在指引制定过程中，也特别强调了“繁简有度”的原则。既要求上市公司结合行业特点和实际经营情况，深入、透彻地披露公司核心价值与风险指标，
也坚持信息披露充分性与重要性相平衡、以及“不披露即解释”原则，为公司自主披露留出空间，避免过度增加上市公司信息披露成本或产生信息冗余。

　　三、问：上交所实施分行业监管已近两年，请简要介绍一下相关工作开展情况。

　　答：上交所分行业信息披露监管，开始于2015年1月。主要目标有两个方面：第一，是在合规性基础上进一步提高信息披露的有效性，满足投资者对高质量行
业经营性信息的需求。第二，也是为了更好地担起信息披露一线监管职责，充分发挥高质量行业信息在抑制投机炒作、防范市场风险中的作用。

　　在日常监管实践中，上交所围绕分行业监管目标，始终坚持将倡导价值投资与打击投机炒作相结合，将把好合规性底线和提升有效性水平相结合，将财务信息
监管和非财务信息监管相结合，取得了一定的成效。

　　年报审核方面，在分行业监管模式下，2015年年报审核就体现了两方面的新特点。一是审核内容上，着重强化“五维一体”的行业经营信息的监管问询，提出
相关问题合计达2700余个，占问询总问题数的77%，切实提高公司信息披露有效性，强化行业指引执行力度。二是审核方式上，强化“刨根问底”式的监管问询。
通过深入分析财务信息与非财务信息披露不匹配、不一致的情况，对影响年报真实性、影响投资者判断的问题，刨根问底，直击要害，直至公司准确、完整披露。

　　临时公告审核方面，实现分行业监管与“刨根问底”式监管的有机结合，并形成了一套行之有效的机制和方法。例如，在股价异动监管中，要求相关上市公司
在信息披露中，与同时期其他同行业上市公司的市场表现进行比较。再如，在非许可类重大资产重组方案信息披露的事后审核中，针对标的资产较多涉及“类”金
融、互联网、影视娱乐、虚拟现实、石墨烯等新兴行业的情况，将行业的盈利模式和相关的风险提示作为事后问询的重点。这些措施，对股价投机炒作起到了一定
的抑制效果。

　　两年来，一方面，信息披露监管效能有所提升，信息披露含金量不断提高。根据对近百名券商分析师抽样调查显示，超过八成的分析师认为沪市公司信息披露
有效性较往年大幅提升。另一方面，行业信息的披露，在抑制投机炒作、警示交易风险、优化市场生态等方面也正在发挥日益显著的作用。

　　四、问：上交所发布第三批行业信息披露指引，后续在指引制定方面还有哪些工作安排？

　　答：2015年以来，上交所先后制订了三批共计20项行业信息披露指引，覆盖了沪市绝大多数上市公司。至此，行业指引制定工作基本告一段落。后续，根据上
市公司的数量变化和实际监管需要，将视情况继续研究制定一些细分行业的信息披露指引。

　　此外，上交所将进一步强化规则执行力度，有针对性地加强行业信息披露审核力度，以投资者需求为导向，督促公司切实提高信息披露质量。对未按要求披露
经营信息且无正当理由的违规行为，将及时采取监管措施。

　　五、问：年度报告披露将近，上市公司在年度报告中执行行业信息披露指引应当重点注意些什么？
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　　答：行业经营性信息是年度报告披露的重要内容，也是投资者判断公司价值和风险的重要依据。针对以往年度报告中存在的问题，上市公司在落实行业息披指
引要求时，应当重点关注以下几个方面。

　　一是分行业经营性信息披露要完备。上市公司要根据指引要求，结合自身经营特点，全面覆盖行业宏观影响、客户市场发展、关键资源现状、盈利战略规划、
关键流程执行等“五个维度”，充分披露行业经营性信息，以利于投资者清晰地理解公司，做出有效的投资决策。

　　二是财务信息的非财务解读要充分。上市公司在分析年度财务数据时，避免仅仅简单说明数据的变化，要结合与财务数据相关的行业非财务信息，包括行业经
营周期、同行业公司情况、客户市场发展、拥有的资源变化、经营模式特点等，对财务数据变化原因进行较为全面的说明与解读。

　　三是行业经营性风险披露要清晰。上市公司在披露行业经营性信息时，要避免正面描述多风险提示少、笼统含糊多准确披露少的问题。公司应当结合“五个维
度”的行业经营情况，定性、定量、全面、准确地分析披露相关风险及影响。特别是对介入到新业态、新产业、新模式的公司，要充分披露在人才、资金、市场、
执行等方面存在的不确定性风险。

　　四是“不披露即解释”原则执行要到位。部分上市公司由于客观原因，难以按照具体行业指引披露相关行业经营性信息，应当严格执行“不披露即解释”的规
定，在年度报告的“董事会报告”中，向市场投资者说明不能披露的详细原因。

　　链接:

　　关于发布上海证券交易所第十四号至第二十号行业信息披露指引的通知 (/lawandrules/sserules/listing/stock/c/c_20161202_4209902.shtml)

　　关于第十四号至第二十号上市公司行业信息披露指引的起草说明 (/aboutus/mediacenter/hotandd/c/c_20161202_4209903.shtml)
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