
内控“非标意见”类型

被出具“否定意见”

被出具“无法表示意见”

被出具“带强调事项段的无保留意见”

家数
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112

155家2024年年报被审计机构出具内控“非标意见”

“非标意见”同比下降7.3%

2024 年，“长牙带刺”“严监严

管”的风暴席卷审计圈，普华永

道、大华、天职国际等多家头部会

计师事务所被处以“资格罚”和天

价罚款。

数据显示，2024 年，财政部组

织各地财政厅对 2362 家会计师事

务所进行了检查，同比增长 9.3%，

对231家会计师事务所和514名注

册会计师作出了行政处罚。

今年 2 月，证监会网站发布了

两份行政处罚决定书，因在江苏舜

天 （600287.SH） 和 中 利 集 团

（002309.SZ）的审计项目中未勤勉

尽责，天衡会计师事务所被证监会

分别罚没 513.58 万元和 4450.85 万

元，合计金额接近5000万元。

2024年，两项关键政策的实施

标志着A股市场监管进入一个新的

严格阶段。《关于强化上市公司及拟

上市企业内部控制建设推进内部控

制评价和审计的通知》的发布，以及

中国证监会随后推出的《关于严格

执行退市制度的意见》，共同构成了

被市场称为“史上最严退市新规”的

政策框架。

新规要求创业板和北交所上

市公司必须披露内部控制评价报

告，这一要求促使企业加大审计投

入，显著提升了财务信息的透明

度。同时，新规还进一步严格了强

制退市标准，并拓宽了多元化的退

出渠道。

“非标意见”也会成为企业退市

的风向标。根据《股票上市规则》，

若上市公司最近一个会计年度财报

被出具“无法表示意见”或“否定意

见”，其股票将被实施退市风险警示

（*ST）；若次年审计意见仍未改善，

则可能被终止上市。

除了财务审计意见之外，根据

2025年1月1日起施行的最新版退

市新规，连续三年被出具内控“非标

意见”也可能面临强制退市。

如 *ST 中程（300208.SZ）2024

年度财务会计报告被出具“保留意

见”的审计报告，2024 年度财务报

告内部控制被出具“否定意见”的

审计报告，触及深交所《股票上市

规则（2025 年修订）》第 10.3.11 条

第三项和第五项规定的股票终止

上市情形，于近日收到《终止上市

事先告知书》。

从 2024 年报审计意见类型来

看，在“非标意见”中，有 72 家上市

公司被出具“保留意见”；99 家被

出具“带强调事项段的无保留意

见”；被出具“无法表示意见”的公

司数量为 20 家。从形成审计意见

的基础来看，大致可划分为财务

造假、关联方资金占用、正在被证

监会立案调查、持续经营能力存

在重大不确定性等类型。

相比于 2023 年的 206 家企业

被出具“非标意见”，今年的“非标意

见”数量下降了7.3%。受访人士分

析，这反映出上市公司财务信息披

露质量在持续改善。“非标意见”占

比呈下降趋势，陷入经营困境的上

市公司将破产预重整作为风险出清

的新通道。

不过，2024年创业板和北交所

首次全面实施内控审计，这一变化

导致市场上新增了 155 份内控“非

标意见”。具体来看，38 家企业内

控被出具“否定意见”，5 家被出具

“无法表示意见”，112家被出具“带

强调事项段的无保留意见”。

记者梳理发现，在2024年年报

审计中，中兴财光华会计师事务所

出具的“非标意见”数量最多，达到

20份。立信所位列其次，出具了16

份“非标意见”。天健、信永中和以

及中审众环分别出具了14份、13份

和12份“非标意见”。

目前，20家2024年年报被出具

“无法表示意见”的审计报告的企

业，已被实施退市风险警示。

据媒体梳理，目前有 20 家企

业最近三年（2022 年至 2024 年）

连续三年内控报告被出具“非标

意 见 ”。 比如，*ST 工智（000584.

SZ）因持续经营能力存疑、审计范

围受限等问题，连续三年财务报告

收到“非标意见”，触发退市条款，已

收《终止上市事先告知书》。

值 得 一 提 的 是 ，*ST 高 鸿

（000851.SZ）财报审计意见为“无法

表示意见”，但内控审计报告却是

“标准无保留意见”，这在业内人士

看来，暴露了内控与财务报告脱节

的风险。

据记者梳理，整体来看，审计机

构出具“非标意见”的核心原因包

括：无法判断业务的真实性和相关

会计处理的恰当性、完整性、准确

性，无法获取充分、适当的审计证

据，资金占用及违规担保，持续经营

存在重大不确定性，立案调查结果

影响难以判断，审计范围受限，内部

控制缺陷等。

受访业内人士向记者表示，“非

标意见”与退市的关联愈发紧密，使

得上市公司更加重视自身的财务状

况和内部控制。审计行业格局的变

化促使上市公司选择更加优质的审

计机构，而那些存在问题的上市公

司可能会面临更大的退市风险。这

有助于推动 A 股市场的优胜劣汰，

提高市场的整体质量。

根据2025年1月1日起施行的最新版退市新规，连续三年被出具内控“非标意见”也可能面临强制退市。

严监管审计格局生变“非标意见”成退市风向标
本报记者 郭婧婷 北京报道

A 股市场在严监管的背景下，

审计行业迎来了前所未有的变革。

因审计机构被罚，而选择改聘审计

机构的企业数量创历史新高，“非标

准审计意见”（以下简称“非标意

见”）与退市的关联愈发紧密。

当一年一度的年报披露季画

上句号，上市公司的年报审计意见

也备受瞩目。根据 Wind 数据，剔

除 8 家尚未按时交出年报“答卷”

的企业之后，5403 家上市公司中，

有 191 家在 2024 年的年报审计中

收获了“非标意见”；A股公司审计

意见类型中的“标准无保留意见”

占比提升至96.5%，再创历史新高。

另一边，头部审计机构普华永

道因遭巨额处罚连丢大单，导致审

计市场格局重塑，原先由“四大”

会计师事务所包揽的超 30 亿元的

审计市场中，安永以 15.65 亿元收

入逆袭登顶。

与此同时，20 家被出具“无法

表示意见”审计报告的上市公司

已被实施退市风险警示。业内人

士指出，监管“长牙带刺”倒逼审

计质量提升，“非标意见”成退市

风向标，市场优胜劣汰机制加速

运转。
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多家上市公司改聘审计机构

中国注册会计师协会发布的

上市公司审计机构变更总体情况

中提到，截至2025年4月22日，共

有 62 家事务所向中注协报备了

上市公司财务报表审计机构变更

信息，涉及上市公司1110家。有

460家表示，是因上市公司业务发

展或审计需要；有312家表示，是

按照《国有企业、上市公司选聘会

计师事务所管理办法》有关规定

进行轮换；有241家表示，是前任

事务所提供审计服务年限较长或

聘期届满；有 36 家表示，是原审

计团队变更会计师事务所。

2024年，多家上市公司发布

了改聘会计师事务所的公告，记

者梳理公告发现，其主要出于以

下几方面的考虑。

一方面来自审计独立性与客

观性需求，例如，万科（000002.

SZ）、汇金通（603577.SH）和栖霞

建设（600533.SH）均公告提到，根

据《国有企业、上市公司选聘会计

师事务所管理办法》的规定，连续

聘任同一会计师事务所不得超过

8年，因此选择更换审计机构。

存在个别公司判断原审计机

构业务繁忙或人员不足，因此更

换会计所的情况。比如，*ST 恒

立指出，原审计机构永拓会计师

事务所因业务繁忙、人员不足，无

法承接更多业务，因此改聘深圳

旭泰会计师事务所。

另一方面，由于原审计机构

被暂停业务资格而被动选择更换

会计所。2024年，多家会计师事

务所因涉嫌违法违规被暂停相关

业务资格，导致上市公司不得不

更换审计机构。例如，大华、天职

国际、普华永道和亚太等四家会

计师事务所被暂停业务资格，影

响了大量客户的审计安排。

Wind 数据显示，截至 2025

年 4 月，A 股市场披露了超过

5400份年度报告，审计费用总额

突破 97 亿元。审计费用超过百

万元的企业共有3336家，61家审

计费用破千万元。在众多企业

中，审计费用最高的是中国银行

（601988.SH），达到了 1.89 亿元。

工商银行（601398.SH）紧随其后，

审计费用为1.86亿元。建设银行

（601939.SH） 和 中 国 平 安

（601318.SH）的审计费用也均在

亿元档位，分别为 1.41 亿元和

1.11 亿元。值得一提的是，这 4

家企业审计机构均为安永华明。

记者注意到，尽管2024年普

华永道因陷恒大地产财务造假案

被罚，多家企业纷纷改聘会计所，

但包含美的集团（000333.SZ）、顺

丰控股（002352.SZ）在内的多家

大型上市公司仍选择续聘。

而在被处罚之前，普华永道

营收连续多年霸榜。根据上市公

司发布的改聘公告，不难看出，普

华永道丢失的大单被安永、毕马

威、德勤为代表的三大会计师事

务所“鲸吞”。

截至 2025 年 5 月 7 日，“四

大”会计所共为京沪深上市公司

2024 年度财务报告出具审计报

告 371 份，审计费用合计达到 30

亿元。其中，安永华明凭借 154

个项目、15.65 亿元审计费用，排

在首位。毕马威华振以127个项

目、9.9 亿元审计费用紧随其后，

德勤华永和普华永道中天位于第

三、四位。

前述371份意见中，367家上

市公司2024年财报被出具“标准

无保留审计意见”，4家上市公司

2024年财报被出具“非标准无保

留审计意见”，居然智家（000785.

SZ）和荃银高科（300087.SZ）被出

具“保留意见”。

中国企业资本联盟副理事长

柏文喜在接受记者采访时表示，

大型会计所被罚后，其原有的优

质客户资源被其他未受处罚的审

计机构所承接。例如普华永道因

恒大审计质量受质疑，客户出于

防范风险纷纷换审，其市场份额

被安永和毕马威等集中接单。这

使得行业内的市场份额在短期内

发生了较大变动，打破了以往相

对稳定的格局。

“大量企业改聘审计机构，使

得审计机构之间的竞争更加激

烈。一方面，未受处罚的大型审

计机构为了争取更多客户，可能

会在服务质量、审计费用等方面

进行调整和优化；另一方面，中小

审计机构也看到了抢占市场份额

的机会，纷纷加大市场拓展力度，

整个行业的竞争程度显著提升。”

柏文喜分析。

受访人士表示，随着审计行

业格局的优化，审计质量的提升，

投资者对 A 股市场的信心可能

会得到增强。高质量的审计报告

能够为投资者提供更加准确、可

靠的信息，帮助投资者作出更加

明智的投资决策，从而促进资本

市场的稳定发展。

截至2025年4月22日，共有62家事务所向中注协报备了上市公司财务报表审计机构变更信息，

涉及上市公司1110家。

进入 5 月份以来，部分理财

机构新发理财产品业绩比较基

准 明 显 上 升 ，预 期 高 收 益 产 品

频现。

招银理财一款3年封闭期固收

类产品业绩比较基准上限达6.8%，

杭银理财一款现金管理类产品最

高7日年化收益3.53%，吉林银行一

款6—12个月期限的固收类产品业

绩比较基准上限也达到5.00%。

Wind 数据显示，5 月 1 日—14

日，有6家银行及理财公司新发的7

只固收类理财产品业绩比较基准

上限均超过了 6%；同时，有 4 只现

金管理类产品最高7日年化收益超

过3.3%。

普益标准监测数据显示，2025

年 5 月 5 日—11 日一周，全市场共

新发行了 506 款理财产品，环比增

加 104 款，其中 146 款为开放式产

品。新发产品中，封闭式产品平均

业绩比较基准为 2.58%，环比上涨

0.02个百分点；开放式产品平均业

绩比较基准为 2.22%，环比上涨

0.11个百分点。其中，理财子公司

表现更突出，封闭式产品平均业绩

比较基准为 2.64%，环比上涨 0.05

个百分点；开放式产品平均业绩比

较基准为2.20%，环比上涨0.1个百

分点。

中信建投研报也显示，2025年

5 月 5 日—11 日一周，样本理财公

司最新产品发行量 107 只，发行量

上升；基准利率上升的理财子公司

有 4 家，平均发行基准利率最高的

为2.77%。

高收益新发产品频现

本报记者 秦玉芳 广州报道

近日，新发银行理财产品数量

增加，部分理财机构密集推出高预

期 收 益 的 最 短 持 有 期 产 品“ 吸

金”。从产品设计来看，5月以来不

少固收类理财业绩比较基准上限

甚至超过了6%。

业内人士分析认为，一季度债

市表现不佳，使得银行理财产品整

体收益下跌，理财总规模缩减近万

亿元；进入二季度以来，一方面股

债“跷跷板”效应影响下理财业绩

回升，另一方面银行及理财机构纷

纷加大营销力度，力推相对高收益

的产品，导致理财规模再度回到历

史高位。

业内人士表示，后续随着存款

利率进一步下调，收益下行仍是银

行理财的长期趋势。在此背景下，

“固收+”产品成为理财市场的热门

选择。投资者也将更倾向于多元

资产配置策略，通过跨类别、跨地

域投资来分散风险、提升收益。

短期高息理财产品“吸金”银行理财规模重回历史高位

值得关注的是，近来最短持有

期的产品发行愈加密集。Wind数

据显示，5月1日—14日期间发行的

产品中，最短持有期的产品就有75

只，其中期限多为6个月之内。

普益标准研究员杨国忠在接

受《中国经营报》记者采访时表示，

近期的理财产品变化趋势主要受

到小长假和经济预期影响。节假

日理财一直以短期为主，目标是节

假日前吸收资金，假日过后尽快将

收益返给投资者。宏观经济方面

的影响主要是降息预期落地，今年

以来不少银行已经出现存款利率

倒挂的现象。

易观千帆银行业咨询专家王玺

指出，5月以来理财市场表现活跃，

整体呈现“稳中有升，结构分化”的

特点，银行及理财子公司密集推出

短期高收益产品，投资者参与度也

有明显提升。从市场变化来看，当

前产品设计更趋灵活与稳健，且最

短持有期的产品更多，在配置策略

上也越来越强调创新丰富的“固

收+”与主题策略。最低持有期产

品流动性强，同时规模稳定，可以帮

助投资者减少短期申赎行为，有利

于获得中长期均值收益，整体兼顾

风险与收益平衡，因此越来越受到

投资者和理财机构青睐。

新金融专家余丰慧也表示，最

低持有期的产品越来越受青睐主

要源于它们能够在保证一定流动

性的同时提供比活期存款更高的

收益率，且风险相对较低，非常适

合当前市场环境下寻求稳健收益

的投资者。

此外，不少银行理财业务分析

人士认为，一季度以来理财规模缩

量明显，二季度以来流动性高且收

益相对高一些的理财产品密集涌

现，也是理财机构短期内获客扩容

的重要渠道之一。

银行理财登记中心披露的最新

数据显示，截至 2025 年一季度末，

全市场共存续产品4.06万只，存续

规模 29.14 万亿元，较 2024 年年末

减少0.81万亿元。国信证券在最新

研报中明确，因为一季度债券表现

不佳，理财总规模缩减近1万亿元。

二季度以来，理财产品收益及

存续规模均快速回升。国信证券

在研报中分析指出，因贸易战冲

击，4月份股弱债强，以固收产品为

主的银行理财整体受益，规模加权

平均年化收益率 2.70%，较上个月

提升，规模也回升到30.8万亿元，基

本接近 2022 年下半年历史最高水

平。4 月以来增长显著，基本达到

2022年“赎回潮”之前规模。

国信证券认为，当前银行理财

增长驱动力在于：一是最近股弱债

强下的“跷跷板”效应，二是部分定

期存款到期后搬家，三是银行理财

自身加大二季度营销力度，新发产

品在收益上有竞争力，当前新发理

财产品平均收益基准在2.5%以上，

个别产品甚至达到3%左右。

最短持有期产品受青睐

配置策略转向“固收+黄金/海外资产”

不过，随着近日存款利率的

再度下调，理财产品收益率进一

步降低仍是长期趋势。

5月7日，中国人民银行宣布

实施新一轮降准降息政策。随

后，多地城商银行、农商银行纷

纷迅速响应，陆续下调存款利

率。其中，部分银行的长期限定

期存款产品利率已跌破2%关口。

“受存款利率下行（进入‘1时

代’）及股市回调影响，投资者更

倾向于中低风险（R1—R2）、流动

性高（7 天—3 个月）的短期理财

产品，如货币基金、同业存单基

金、短债基金、国债逆回购等。”

盈米东方金匠投顾团队表示。

不过，中信证券也在研报中

强调，随着广谱利率不断下行，

理财面临的高收益资产荒愈演

愈烈，信用债票息在2.5%以上的

非出险资产都已经成为稀缺资

产，后续收益料将持续降低，但

负债端投资者未必能够接受，因

此布局“固收+”理财已经成为各

大理财子公司的战略重心之一。

普益标准研究员李雯嫣也

认为，在低利率环境下，“固收+”

产 品 成 为 理 财 市 场 的 热 门 选

择。该类产品以固定收益类资

产为基础，搭配一定比例的权益

类资产、衍生品等其他资产，在

保障稳健收益的基础上增厚产

品整体收益。

同时，李雯嫣还指出，投资

者更倾向于采用多元资产配置

策略，通过跨类别、跨地域投资

来分散风险、提升收益。“理财

机构可强化产品创新能力，通

过 指 数 增 强 方 式 参 与 权 益 市

场，提升产品收益；同时，深耕

养老领域，满足投资者长线投

资需求。”

王玺表示，从投资者配置偏

好来看，当前“固收+”类产品成

为主流，同时权益类资产配置增

加，多元化配置趋势明显。

盈米东方金匠投顾团队进

一步指出，在当前市场环境下，

投资者对理财产品及基金产品

的配置意愿呈现出“稳健偏好增

强，全球化、多元化配置需求上

升”的特点。从配置策略来看，

传统“固收+”产品（债券+权益/

转债）正在向“固收+黄金/海外

资产”拓展，以增厚收益；如部分

银行理财公司推出挂钩美债或

黄金期权的结构性产品，提供更

高收益潜力。

此外，盈米东方金匠投顾团

队还强调，当前越来越多的投资

者倾向于配置被动指数基金，截

至2025年4月30日，ETF基金管

理 规 模 突 破 4 万 亿 元 。 中 证

A500ETF、自由现金流 ETF 等指

数基金受关注。

2025 年的投资环境仍充满

不确定性，盈米东方金匠投顾团

队建议，投资者需根据自身风险

偏好，动态调整资产配置结构，

避免过度集中某一类资产。

非标审计意见类型
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