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内容概要

每年如期出版的《中国公司治理报告》即将付印，令人欣慰。
2008年《中国公司治理报告》选择了上市公司信息披露作为报告的主题，其意义十分深远。
    公司治理是资本市场永久的话题，也是中国资本市场的一项长期任务。
在公司治理的理论与实践中，信息披露占有重要地位。
世界银行前行长沃尔芬森曾给它下了这样一个定义：“公司治理就是如何提高公司的公平、透明或责
任。
”有效的信息披露制度，是促进公司治理结构改善的制度保障；同时，良好的公司治理，也必然促进
信息披露质量的提高，增进公司的透明度。
信息披露作为市场“公开、公平和公正”原则的基础，已经成为现代资本市场发展与监管的基本信念
。
资本市场是一个信息流动的市场，真实、准确、完整、及时地披露信息，是充分发挥资本市场各项功
能的基础，是提高资本市场有效性的根本保障。
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章节摘录

　　第1章　导言　　根据网上《维基百科全书》的相关词条，“如果关于一种活动的所有信息都是
公开的和可以自由获得的，那么，这种活动便是透明的”。
上市公司透明度即是上市公司信息的公开程度，而上市公司信息公开过程，即是上市公司信息披露过
程。
　　从信息经济学的角度看，现代市场经济运行具有三大特点：　　（1）价格作为一种反映资源稀
缺性和资源利用效率的信号成为引导社会实现资源合理配置的基本工具。
　　（2）市场经济发展过程，是社会分工、合作与专业化不断深化和扩展的过程，信息不对称也随
着分工、合作和专业化的发展而发展。
信息不对称，意味着信息不完全和交易合约不完全。
在信息不对称条件下，市场交易中拥有更多信息的一方可能滥用自己单方面掌握的私人信息（private
information）和隐蔽知识（hidden knowledge），或者出现道德风险，机会主义地采取对方未能察觉的
对其不利的隐蔽行动（hidden action），或者隐瞒实情，仅向对方有选择地提供对己方有利的资讯，甚
至误导或欺骗对方，以牟取己方的额外私利而损害对方的利益，不能达成互利的交易结果，从而导致
社会福利水平和经济效率的下降。
　　（3）社会经济系统中的不确定性不断发展，大多数经济决策都是在具有某种程度的不确定性的
条件下作出的。
这种不确定性即是风险，并且，在其他条件给定的情况下，不确定性程度越高，风险也越高。
信息是一种知识，是“不确定性的负量度”，是无知（ignorance）或不确定性的消除。
在不确定性条件下，经济行为主体的信息是不完全的。
这时，人们可以通过花费人力和财力来获得新的信息或增加信息供给，减少不确定性，提高对事实的
判断力和认知能力，降低风险，增加收益。
因此，信息是一种稀缺的、有代价的、具有经济价值、可带来经济收益并遵循边际报酬递减规律的有
限资源。
　　⋯⋯
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