
上市公司财务报告信披监管趋严始终在路上
2025-08-18

“财务造假一日不除，投资者信心一日难树。”当5413份年报披露完毕、192份非标意见摆到桌面，监管的目光已从“事后

追责”转向“事前震慑”。2025年8月15日，证监会发布《上市公司2024年年度财务报告会计监管报告》，既是一次体检，也是

一次动员。本文以报告中揭示的五大问题为切口，结合现行行政处罚、民事索赔、刑事追责、声誉惩戒“四位一体”的立体化

责任体系，拆解监管逻辑，梳理维权路径，为市场主体提供一份“合规自救手册”。
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报告透视：五大高频 “病灶 ”如何侵蚀市场公信力

1.收入确认 “时空错位 ”

•提前确认：部分上市公司将尚未发货或尚未验收的商品计入当期收入，导致收入“虚胖”。

•总额vs净额：电商平台错误按“总额法”确认GMV，夸大营收规模。

监管红线：《企业会计准则第14号——收入》第34条要求“控制权转移”作为确认时点，违背即构成虚假记载。

2.长期股权投资与企业合并 “并表游戏 ”

•结构化主体出表：通过协议安排将亏损子公司排除在合并范围之外，规避减值。

•商誉减值测试随意：未合理划分资产组，或折现率参数与宏观环境脱节。

监管红线：证监会《会计监管风险提示第8号》明确，商誉减值测试须与收购时盈利预测口径保持一致，否则

可认定为误导性陈述。

3.金融工具 “分类魔术 ”

•可转债、永续债重分类：将本应计入“金融负债”的权益工具错误列示为“权益”，降低杠杆率。

•减值阶段划分：未以“信用风险显著增加”为判断标准，少提减值准备。

监管红线：新金融工具准则（IFRS9/新CAS22）要求“预期信用损失模型”，少提即构成虚假记载。

4.资产减值 “洗澡式 ”计提

•一次性“大洗澡”：在业绩下滑年份集中计提，为未来“轻装上阵”铺路。

•存货跌价转回随意：利用转回调节利润。

监管红线：《信息披露管理办法》第22条，将减值计提列为“重大会计估计”，随意变更即属重大遗漏。

5.非经常性损益 “化妆术 ”

•政府补助“经常性化”：将产业扶持资金列为经常性损益，掩盖主业亏损。

•投资收益“非经化”：将处置子公司收益包装成经常性损益，维持“核心利润”幻象。

监管红线：证监会《公开发行证券的公司信息披露解释性公告第1号》明确列举21项非经常性损益，列报错误

即构成虚假记载。
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立体追责：从 “罚公司 ”到 “追个人 ”

1.行政处罚：双罚制下的 “痛感升级 ”

•公司：2024年修订的《证券法》第197条，信息披露虚假最高可处1000万元罚款；对直接负责的主管人员最

高500万元，并处5年市场禁入。

•审计机构：若出具虚假审计报告，依据《证券法》第213条，没收业务收入并处1～10倍罚款，责任人终身市

场禁入。

•2023年案例：ST紫晶因连续四年虚增收入7.38亿元，公司及16名责任人合计被罚9050万元，审计机构被罚没

5700万元，成为新《证券法》后首例“千万元级”罚单。

2.民事索赔：诉讼方式多元化

•前置程序取消：2022年1月《最高人民法院关于审理证券市场虚假陈述侵权民事赔偿案件的若干规定》正式取

消“行政处罚或刑事判决”前置，降低起诉门槛。

•代表人诉讼常态化：2023年ST泽达、ST紫晶两案适用特别代表人诉讼，投保机构“默示加入”机制使1.2万名

投资者获赔12.6亿元。

•索赔要件：虚假陈述“重大性”+交易因果关系+损失因果关系。法院采用“价格敏感法”或“事件研究法”量化损

失。

•赔偿范围：投资差额、佣金、印花税、利息；对定增投资者，可主张“可得利益”损失。

3.刑事责任：追首恶、打帮凶

•违规披露重要信息罪（刑法第161条）：最高10年有期徒刑，并处罚金。

•欺诈发行股票、债券罪（刑法第160条）：最高15年，并处非法募集资金5%～50%罚金。

•2023年康美药业案：马兴田等11人分别被判12年、6年不等，罚金120万～600万元，并追缴24.59亿元。

4.声誉惩戒：资本市场 “软刀子 ”

•交易所公开谴责、通报批评，直接影响再融资、股权激励、重大资产重组审核。

•中证协、中注协将审计机构纳入“黑名单”，限制承接新业务6～12个月。

•商业信用受损：银行下调授信额度、债券投资人要求提前回售。
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维权路线图：投资者如何 “自救 ”

1.证据收集 “三步走 ”

①交易记录：通过券商打印对账单，加盖业务章。

②公告整理：收集年报、问询函、行政处罚决定书。

③损失计算：采用“移动加权平均法”确定买入均价，剔除系统风险（如大盘下跌）。

2.诉讼策略 “四个选择 ”



•管辖法院：被告住所地、虚假陈述行为地、交易所在地中院，目前司法实践中一般是被告住所地。

•被告范围：发行人、董监高、审计机构、券商、律所。

•诉讼方式：单独诉讼、普通代表人诉讼、特别代表人诉讼。

•调解优先：2024年《关于证券纠纷特别代表人诉讼调解工作的规定》要求先行调解，缩短周期。

3.典型案例速览

•乐视网案（2023年9月一审）：北京金融法院判决贾跃亭等14人向20万名投资者赔偿20.4亿元，首次认定“高

管连带比例”——贾跃亭100%，其余高管2%～40%。

•广州浪奇案（2024年3月）：适用普通代表人诉讼，调解结案，每名投资者获赔比例78%，总赔偿1.6亿元。
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中介机构：从 “看门人 ”到 “连带责任人 ”

1.审计机构：三道防火墙

•项目合伙人终身追责：中注协2024年新规，同一事务所3年内出现2个虚假陈述项目，暂停执业6个月。

•质量复核人连带赔偿：北京金融法院在ST索菱案中首次判决签字注册会计师承担30%补充赔偿责任。

2.券商：持续督导 “失察即赔 ”

•2023年ST金正案：保荐机构因未勤勉核查关联方资金占用，被判5%连带赔偿1.1亿元。

3.律所：法律意见 “兜底 ”责任

•2024年《律师事务所从事证券法律业务管理办法（征求意见稿）》拟引入“比例连带责任”，最高1000万元。
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监管前瞻： 2025年 “穿透式 ”监管三大抓手

1.大数据画像：证监会“财务报告智能监管系统3.0”上线，利用NLP技术实时比对年报与行业模板，异常波动

自动预警。

2.会计所 “白名单 ”：财政部、证监会联合建立“会计师事务所综合评价前百家信息”，连续两年排名后10位暂

停承接IPO审计12个月。

3.内部人举报： 2024年《证券期货违法违规行为举报工作规定》将财务造假举报奖励上限提高至100万元，并

明确“吹哨人”保密条款。
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合规建议：给上市公司与中介的 “五张清单 ”

1.董事会：建立“财务报告真实性”专项委员会，每季度听取内审汇报。

2.CFO：对收入确认、商誉减值、金融工具分类三大高风险科目实行“双人双签”。



3.审计机构：对异常会计估计出具“专项说明”，并在审计报告“关键审计事项”段充分披露。

4.券商：持续督导报告须列示“非标意见整改跟踪表”，对保留意见逐项核查。

5.投保机构：建立“示范判决+批量调解”机制，2025年拟新增5个巡回法庭，缩短周期30%。
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地址：中国上海市徐汇区漕溪北路18号上海实业大厦38层

邮箱：admin@xinbenlaw.com

电话：+86 136 3641 6891

传真：+86 21 5466 3852

结语

从2020年“零容忍”提出，到2024年立体追责体系基本成型，资本市场正在经历一场由“重融资”向“重回报”的深

刻变革。会计监管报告不是简单的“错题本”，而是对全体市场参与者的“体检报告”。唯有让造假者“倾家荡产、牢

底坐穿”，让中介机构“赔得肉疼”，才能真正形成“不敢假、不能假、不想假”的市场生态。监管已布下天罗地网，

留给市场主体的时间窗口正在快速收窄。
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