2014年证券投资者满意度调查报告
为了解证券投资者对监管部门、上市公司等主体投资者保护成效的满意程度，中国证券投资者保护基金公司于2014年6月4日至6月15日, 依托全国个人投资者固定样本库开展了2014年投资者满意度调查
，最终收回有效问卷5358份，有效问卷回收率98.4%。作为连续第六年开展的证券投资者满意度调查，本次调查仍聚焦在投资者决策参与权、知情权和投资者收益权三项核心权益保护成效上，同时针对以投资者需求为导向的信息披露改革需要，新增了投资者对上市公司信息披露制度和效果满意度调查内容。

调查结果显示，投资者对上市公司投资者保护成效满意度整体略升，投资者收益权保护满意度最高且提升最快；投资者对监管部门开展投资者保护工作的满意度提升15个百分点，监管部门设立的投资者服务热线对投资者投诉、举报的处理情况受到投资者认可；上市公司投资者保护的各个方面总体好于往年，但上市公司在加强内控、中小投资者行使参会权、投票权、提案权保障、公司及大股东承诺履行情况等方面还有待进一步提高。具体调查结论如下：
一、上市公司投资者保护满意度：总体略升，投资收益权保护满意度提升最快

中小投资者依法享有参与上市公司决策、获取上市公司相关信息并获取相应投资回报的权利，上市公司是决定投资者权益能否实现的关键主体。本次调查将上市公司对投资者权益的保护聚焦在决策参与权、知情权和投资收益权三项核心权益上，调查投资者对上市公司上一年度投资者保护总体满意度和三项子权利的满意度，并计算形成满意度指数
。

计算结果显示，中国上市公司投资者保护满意度总指数为68.32，同比增加0.01%。决策参与权满意度指数为64.24，知情权满意度指数为66.76，投资收益权满意度指数为67.45。与2012年度相比，分别增长了0.74%、1.73%和7.05%。投资收益权满意度指数提升最快，在2013年度首次超过决策参与权与知情权满意度指数，成为当年得分最高的子指数。
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图1：上市公司对投资者权益保护的总体表现
从持续监测情况看，2008-2010年，满意度总指数连续下降，在2010年度降至最低，随后连续两年持续提升，2013年创新高，但提升幅度明显降低。决策参与权满意度指数经历了下降、上升、下降、略升的变动过程；知情权满意度指数与总指数变动趋势大体相同；投资者收益权保护满意度指数则连续三年大幅提升，投资收益权保护取得明显成效。
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图2：2008-2013年投资者保护工作满意度得分走势
二、监管部门投资者保护满意度：提升超15个百分点

调查结果显示，对于2013年度监管部门开展投资者保护工作的成效，投资者满意度较上年提升超过15个百分点，监管部门设立的投资者服务热线对投资者投诉、举报的处理情况满意度提升超过12个百分点。

其中，对于监管部门开展投资者保护工作的总体成效，61.81%的投资者表示非常满意和满意，较去年增加了15.83个百分点；认为监管部门开展投资者保护工作成效一般的投资者占比29.04%，同比下降19.78个百分点；表示不满意和非常不满意的投资者不足一成，占比仅为9.15%。多数投资者认可监管部门的投资者保护总体工作，且满意度同比提升较快。
对于监管部门设立的投资者服务热线对投资者投诉、举报的处理情况，56.48%的投资者表示非常满意和满意，同比增长12.06个百分点；34.81%的投资者认为监管部门设立的投资者服务热线对投资者投诉、举报的处理情况一般，同比下降了13.85个百分点；8.71%的投资者对投资者服务热线对投资者投诉、举报的处理情况表示不满意，较去年增长1.79个百分点。随着12386投资者热线及投诉处理机制的建立和完善，投资者投诉和举报处理有了较为快捷的渠道，投诉和举报处理情况获得了投资者的认同。
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图3：监管部门对投资者保护工作满意度

三、决策参与权保护满意度：总体改善，但内控制度有效性、中小股东权利保障有待提高
在问及2013年度上市公司对投资者决策参与权保护的哪些方面有所改善时，在决定决策参与权保护状况的六项因素中，有四项过半投资者认为较上一年度有所改善。其中，66.52%的投资者认为董事会履行决策和监督职能情况有所改善；63.74%认为监事会履行监督职能情况有所改善；61.20%的投资者认为各项治理制度的完备情况有所改善；58.12%的投资者认为经理层勤勉尽责情况有所改善。
有47.01%和41.94%的投资者认为上市公司内控制度作用发挥情况、中小投资者行使股东权利情况有所改善，分别同比下降2.99和5.24个百分点，说明上市公司在加强内控和保障中小投资者行使参会权、投票权、提案权方面还有待于进一步提高。
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图4：上市公司对投资者决策参与权保护的改善分析

四、知情权保护满意度：整体提升，超八成投资者认可重大事项信息披露情况有所改善
在问及2013年度上市公司对投资者知情权保护的哪些方面有所改善时，在决定知情权保护状况的五项因素中，有四项过半投资者认为较上一年度有所改善。其中，82.81%的投资者认为上市公司重大事项信息披露情况有所改善；69.34%的投资者认为治理信息披露情况有所改善；64.99%的投资者认为财务报告信息披露情况有所改善；58.88%的投资者认为投资者关系管理活动的披露情况有所改善。认为上市公司及大股东承诺执行情况有所改善的投资者占比为37.01%，同比下降5.28个百分点，说明上市公司及其大股东承诺与其实际履行情况还存在一定差距。
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图5：上市公司对投资者知情权保护的改善分析

五、投资收益权保护满意度：大幅提升，上市公司从事可能涉嫌利益输送活动情况改善度最高

在问及2013年度上市公司对投资者收益权保护的哪些方面有所改善时，在决定投资收益权保护状况的三项因素中，每个因素均有六成以上的投资者认为得到改善。其中，认为上市公司从事可能涉嫌利益输送活动的情况有所改善的投资者占比最高，为78.69%，同比提高7.96个百分点；随着分红制度改革的推进，认为上市公司在利润分配情况上有所改善的投资者占比68.61%，较去年提高2.40个百分点；认为上市公司盈利能力有所改善的投资者占比62.88%，同比提高5.18个百分点。说明2013年度投资者收益权保护情况得到了投资者全面认同，特别是上市公司从事关联交易、过度担保、随意变更融资用途，损害投资者收益权的情况有所改善。
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图6：上市公司对投资者投资收益权保护的改善情况

六、现金分红满意度：评价较积极
调查结果显示，对上市公司现金分红情况表示非常满意的投资者占比31.49%，表示满意的投资者占比6.79%；有48.17%的投资者认为上市公司现金分红情况一般；仅有13.55%的投资者对上市公司现金分红表示不满意，其中，11.24%的投资者表示不满意，2.31%的投资者表示非常不满意。投资者对现金分红的满意度偏正面，但仍有近一半投资者给予了一般的评价，说明投资者对现金分红有进一步需求。
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图7：上市公司分红情况的满意度
七、投资者关系管理活动满意度：略有提升

调查结果显示，投资者对上市公司主动开展投资者关系管理活动状况表示满意的占调查总数的44.40%，同比提升3.95个百分点，其中，表示非常满意的投资者占比8.94%，表示满意的投资者占比35.46%；认为上市公司开展投资者关系管理活动情况一般的投资者占比46.49%；表示不满意和非常不满意的投资者占比9.11%，和去年相比大体一致。说明投资者存在对于上市公司开展投资者关系管理，畅通投资者与上市公司联系渠道的需求。
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图8：上市公司主动开展投资者关系管理活动状况的满意度
八、承诺履行情况满意度：评价偏正面
调查结果显示，对于上市公司及大股东承诺履行情况表示非常满意的投资者占比5.84%，表示满意的占比26.09%；认为上市公司及大股东承诺的履行情况一般的投资者占比55.39%；认为上市公司及大股东对承诺履行情况不满意的投资者占比10.81%，表示非常不满意的投资者占比1.87%。投资者期待上市公司及其大股东承诺能够如期履行。
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图9：上市公司重大资产及大股东承诺履行情况满意度
九、信息披露满意度：总体较好，定期报告信息披露满意度与信息披露总满意度分布大体一致
对目前上市公司信息披露总体情况，6.10%的投资者表示非常满意，31.58%的投资者表示满意；51.40%的投资者满意程度一般；表示不满意和非常不满意的投资者分别占9.50%和1.42%。对披露情况表示满意和非常满意的投资者合计近四成，远远超过对披露情况表示不满意和非常不满意的投资者。说明随着信息披露规则的不断完善，上市公司信息披露情况在很大程度上得到了改善，已满足了投资者基本需求。但随着投资者对信息披露的需求层次不断提高，信息披露满意度还有进一步提升的空间。
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图10：对上市公司信息披露总体情况的满意度

作为上市公司信息披露的最主要组成部分，定期报告披露情况有6.66%的投资者表示非常满意，35.89%的投资者表示满意；50.86%的投资者表示对上市公司披露的定期报告满意程度一般；表示不满意和非常不满意的投资者合计占比6.59%。可以看出，投资者对定期报告的满意度分布与对上市公司信息披露总体情况的满意度分布基本一致，两者之间满意度正相关。
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图11：对目前上市公司披露的定期报告的满意度
      十、首次公开发行股票信息披露制度：评价积极

对于现有首次公开发行股票信息披露制度，表示非常满意的投资者占6.03%，表示满意的投资者占35.29%；表示满意度一般的投资者占比50.79%；表示不满意和非常不满意的投资者各占6.53%和1.36%；表示满意和非常满意的投资者合计达41.32%，远大于表示不满意和非常不满意的投资者占比7.89%。说明此项制度在一定程度上得到了投资者的认可，但仍有较大的提升空间。
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图12：对首次公开发行股票信息披露制度的满意度

    十一、招股说明书预披露制度：评价偏正面，部分投资者对此缺乏了解

对于首次公开发行股票信息披露制度中的招股说明书预披露制度，36.60%的投资者认为该项制度效果好，21.37%的投资者认为不好，还有42.03%的投资者表示说不清，说明部分投资者因缺乏详细了解无法评价该项制度效果的好坏。
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图13：首次公开发行股票的招股说明书预披露制度效果评价

在问及如果实行注册制，是否需要对拟上市公司首次公开发行股票的招股说明书进行预披露时，62.26%的投资者选择需要，仅13.59%的投资者选择不需要，还有24.15%的投资者表示说不清。
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图14：如实行注册制是否需要对招股说明书进行预披露

十二、投资者关系互动平台：评价积极

沪深交易所投资者关系互动平台，旨在通过互联网为投资者和上市公司提供一条方便、快捷和集中的沟通渠道。此次调查显示，投资者对沪深交易所投资者关系互动平台的满意度较好。表示满意的投资者占45.54%，其中有6.85%的投资者表示非常满意；49.65%的投资者表示一般；表示不满意的投资者仅占4.81%，其中非常不满意的占比0.63%。
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图15：对投资者关系互动平台的满意度分布

对于投资者关系互动平台发挥的各项作用，投资者也较为认可。59.78%的投资者认为互动平台“增加了解上市公司披露信息的渠道”；58.06%的投资者认为该平台“可以集中查阅公司信息”；40.97%的投资者认为“便于投资者与上市公司高管直接交流”；仅有19.56%的投资者认为“互动效果不理想”。
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图16：对投资者关系互动平台的评价
� 以2013年5月1日至2014年4月30日为考察周期。


�三项子权益满意度指数按照5（非常满意）、4（满意）、3（一般）、2（不满意）、1（非常不满意）和投资者选择的比例加权计算而得，满意度总指数=总满意度平均分*50%+（知情权满意度指数*38.85%+决策参与权满意度指数*28.55%+投资收益权满意度指数*32.60%）*50%，其中三项子权益权重是根据投资者对上述权益重要程度的认识计算而得。
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