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谈谈新证券法的灵魂之信息披露 

（来源：中证中小投资者服务中心） 
 

修订后的《中华人民共和国证券法》（以下简称新《证券法》）在第五章新

设“信息披露”专章，以专章规定形式进一步强化信息披露要求，更加系统、明

确地凸显了信息披露的重要性。信息披露制度是证券法的本质体现，堪称证券法

的灵魂。结合新《证券法》的规定，一起来了解一下信息披露制度。 

如何理解信息披露 

信息披露主要是指发行人及其他信息披露义务人以招股说明书、定期报告

及临时报告等形式，依照法律法规规定将公司以及与公司相关的经营情况、财

务情况等重要信息向投资者公开披露的行为。一般来讲，信息披露包括证券发

行时首次信息披露和证券发行后的信息持续披露。可以说，信息披露是上市公

司与投资者之间进行信息沟通的桥梁。投资者正是通过阅读、分析、研判上市

公司披露出来的信息来作为投资决策依据的。 

信息披露为何如此重要 

首先，信息披露是贯彻证券法公开原则的重要体现。新《证券法》第 3 条

规定：“证券的发行、交易活动，必须遵循公开、公平、公正的原则。”这就

是所谓证券法“三公”原则，其中最为重要的当属公开原则。公平原则和公正

原则在其他法律中也有着较为鲜明的体现，唯独公开原则是最为体现证券法特

色和核心的原则。此外，新《证券法》中“公开”一词出现的次数为 72 次，

为“三公”原则中次数之最，可见其分量。而证券法中的公开原则正是通过信

息披露制度得以具体实现的。 

其次，信息披露是化解信息不对称，保护投资者的需要。保护投资者的合

法权益是证券法的重要立法目的，而信息披露与保护投资者之间是手段与目的

的关系。资本市场中，投资者作为信息的接收方，本身就处于信息不对称的被

动地位。而有些投资者特别是广大中小投资者受制于自身情况，更是加剧了信

息的不对称。基于此理，证券法要求信息公开，要求信息披露义务人真实准确

完整地披露信息来达到保护投资者合法权益的目的。 

新《证券法》关于信息披露规定的进步 

新《证券法》关于信息披露规定的进步主要体现在以下几个方面： 
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其一，从体例上看，增设信息披露专章进一步凸显了信息披露的重要性。

新《证券法》增设信息披露专章，在形式上，体现了证券立法体例结构思路清

晰，纲举目张，层次井然。在实质上，进一步凸显信息披露的重要性，更好地

保障了投资者获取作出价值判断和投资决策所必需的信息。 

其二，从主体上看，扩大了信息披露义务人的范围。新《证券法》第 78

条增加了关于强制信息披露的一般性规定，并且将“发行人及法律、行政法规

和国务院证券监督管理机构规定的其他信息披露义务人”作为信息披露义务主

体，这意味着信息披露义务主体不仅包括上市公司、公司债券上市交易的公司，

还包括股票在国务院批准的其他全国性证券交易场所交易的公司等主体，扩大

了信息披露义务人的范围。 

其三，从披露要求上看，新《证券法》不仅要求信息披露义务人所披露的

信息应当真实、准确、完整，还增加了“简明清晰，通俗易懂”的要求。并且

对于“证券同时在境内境外公开发行、交易的”，还要求“其信息披露义务人

在境外披露的信息，应当在境内同时披露”，这有利于投资者及时、准确地理

解披露的信息。 

其四，在举证责任分配上，对发行人的控股股东、实际控制人提出了更高

的标准。新《证券法》第 85 条新增了发行人的控股股东、实际控制人过错推

定的连带赔偿责任。也就是说当信息披露义务人违法违规披露信息导致投资者

遭受损失的，发行人的控股股东、实际控制人应当与发行人承担连带赔偿责任，

但是能够证明自己没有过错的除外。 

此外，新《证券法》还对完善定期报告及临时报告披露要求、公平披露原

则、自愿披露行为、违反公开承诺的赔偿责任、完善监事披露要求、发行人董

监高信息披露异议制度等内容予以了规定，可谓丰富且全面。正如美国联邦最

高法院大法官路易斯·布兰代斯所言：“阳光是最好的防腐剂，路灯是最有效

的警察。”新《证券法》对于信息披露规定的完善必将对规范资本市场的信息

披露行为和保护投资者合法权益产生积极作用。 

 

 

 


