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关于改进和完善主板、中小企业板上市公司 

退市制度的方案（征求意见稿） 

 

为保护投资者合法权益，促进证券市场改革创新和健康发

展，在总结我国退市制度实践、借鉴创业板退市制度探索及海外

市场经验的基础上，提出如下完善主板、中小企业板退市制度的

方案： 

一、完善退市标准，建立市场化和多元化的退市标准体系 

目前《深圳证券交易所股票上市规则》对主板、中小企业板

上市公司（以下统称“上市公司”）规定的主要退市条件如下：（1）

最近年度连续亏损；（2）未在法定期限内披露年度报告或中期报

告；（3）未改正财务会计报告中的重大差错或虚假记载；（4）股

权分布不符合上市条件；（5）股本总额发生变化不再具备上市条

件；（6）法院宣告公司破产；（7）公司解散。 

2006年 11月 29日，本所发布《中小企业板股票暂停上市、

终止上市特别规定》，规定了专门适用于中小企业板上市公司的

几项退市条件：（1）净资产为负；（2）审计报告为否定意见或无

法表示意见；（3）对外担保余额超过 1 亿元且占净资产的 100%

以上；（4）关联方违法违规占用资金余额超过 2000 万元或占净

资产的 50%以上；（5）连续受到交易所公开谴责；（6）连续 20

个交易日每日收盘价均低于面值；（7）连续 120个交易日内累计

成交量低于 300万股。 

结合主板和中小企业板监管实践，借鉴创业板退市制度及海

外市场经验，本次修订拟对主板、中小企业板退市条件进行改进



 2 

整合，完善主板、中小企业板退市标准体系。新增及变更的退市

条件如下： 

（一）净资产为负 

上市公司出现最近一个会计年度期末净资产为负值的，其股

票将实行退市风险警示；公司股票实行退市风险警示后，首个会

计年度期末净资产仍为负值的，或首个会计年度期末净资产为正

值但其扣除非经常性损益后的净利润为负值的，其股票将终止上

市。 

（二）营业收入低于 1000万元人民币 

上市公司出现最近连续两个会计年度营业收入低于 1000 万

元人民币的，其股票将实行退市风险警示；公司股票实行退市风

险警示后，首个会计年度营业收入仍低于 1000 万元人民币的，

其股票将暂停上市；公司股票暂停上市后，首个会计年度营业收

入继续低于 1000万元人民币的，其股票将终止上市。 

（三）年度审计报告为否定意见或无法表示意见 

上市公司出现首个会计年度财务会计报告被出具否定意见

或无法表示意见的，其股票将实行退市风险警示；公司股票实行

退市风险警示后，首个会计年度财务会计报告仍被出具否定意见

或无法表示意见的，其股票将暂停上市；公司股票暂停上市后，

首个会计年度财务会计报告再次被出具否定意见或无法表示意

见的，其股票将终止上市。 

（四）公司暂停上市后未在法定期限内披露年度报告  

上市公司因连续亏损、净资产为负、营业收入低于 1000 万

元人民币或者因年度财务会计报告被出具否定意见或无法表示
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意见导致其股票被暂停上市的，公司股票暂停上市后，如未能在

法定期限内披露首个年度报告的，其股票将终止上市。 

（五）股票累计成交量过低（不适用于仅发行 B 股上市公

司） 

主板上市公司出现连续 120个交易日（不含停牌交易日）通

过本所交易系统实现的股票累计成交量低于 500万股的，其股票

将直接终止上市；中小企业板上市公司连续 120个交易日（不含

停牌交易日）通过本所交易系统实现的累计成交量低于 300万股

的，其股票将直接终止上市。 

（六）股票成交价格连续低于面值（不适用于仅发行 B 股

上市公司） 

上市公司出现连续 20 个交易日每日股票收盘价均低于每股

面值的，其股票将直接终止上市。 

（七）连续受到交易所公开谴责（不适用于主板上市公司） 

中小企业板沿用 “连续受到交易所公开谴责”的退市条件，

但调整为“上市公司最近 36 个月内累计受到本所三次公开谴责

的，其股票直接终止上市”，该项退市条件不适用于主板上市公

司。 

本方案实施后，本所《中小企业板股票暂停上市、终止上市

特别规定》同步废止。 

二、改进恢复上市的条件和程序 

（一）针对公司暂停上市后长期“停而不退”的现象，为避免

部分公司通过不当操纵资产重组或重整程序拖延和规避退市，拟

严格公司申请恢复上市的程序，明确上市公司暂停上市后补充提
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供其恢复上市申请材料的时间累计不得超过 30个交易日。 

（二）为遏制上市公司暂停上市后通过各种方式规避退市，

拟完善上市公司恢复上市的审核标准，参照首次公开发行和再融

资的计算方法，以扣除非经常性损益前后的净利润孰低作为盈利

判断标准。同时，上市公司暂停上市后，其最近一个会计年度财

务会计报告被会计师事务所出具否定意见、无法表示意见的审计

报告的，其股票应终止上市，本所将不受理其恢复上市申请。 

三、加强退市风险的信息披露 

上市公司触发股票累计成交量过低、股票成交价格连续低于

面值、连续受到交易所公开谴责等退市条件的，不再经过退市风

险警示环节，股票将被直接终止上市。为保护投资者利益，充分

揭示退市风险，拟要求上市公司在知悉即将触发上述退市条件

时，及时、充分披露股票可能被终止上市的风险提示。 

四、实施“退市整理期”制度，设立“退市整理板”  

借鉴创业板的退市制度安排，拟设立“退市整理板”，为投资

者在公司退市前提供必要交易机会处理手中持有的股票。即在深

交所做出公司股票终止上市决定后，公司股票终止上市前，给予

公司 30 个交易日的“退市整理期”。在“退市整理期”，公司股票

通过“退市整理板” 进行另板交易。30 个交易日期满后，公司股

票将终止上市。 

五、做好退市后续安排，维护投资者利益 

本所上市公司股票终止上市后，可以转入代办股份转让系统

或其他符合条件的场外交易市场挂牌转让。 

六、引入重新上市制度 
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本所上市公司的股票被终止上市后，公司通过改善经营、资 

产重组等方式，其终止上市情形已消除，且重新达到本所规定的

上市条件的，可以向本所申请重新上市。 

重新上市的申请由本所上市委员会审核，参照股票首次公开

发行并上市的条件。 

七、给予市场相应过渡期，确保新旧制度平稳衔接 

为确保原有退市制度与新退市制度的顺利衔接，给予市场必

要的过渡期。 

对于 2012 年 1 月 1 日前已暂停上市的公司，在 2012 年 12

月 31 日前，本所根据原规定对其作出恢复上市或者终止上市的

决定。 

新规定实施后，退市标准中涉及净资产、营业收入和审计意

见类型等三项指标的，以 2012年为最近一个会计年度，以 2011

年、2012 年为最近两个会计年度，最近三个会计年度及最近四

个会计年度以此类推。 

新规定实施后，上市公司股票未经实行退市风险警示即触及

暂停上市或者终止上市标准的，给予 60 个交易日的股票交易时

间，公司股票在 60 个交易日结束后，本所分别作出暂停上市或

者终止上市的决定。 
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附表 1 
 

  主板上市公司退市风险警示、暂停上市、恢复上市、终止上市条件及程序调整一览表 

 

退市风险警示 暂停上市 终止上市 
标准 

原规定 新规定 原规定 新规定 原规定 新规定 
备注 

连续亏损 两年 两年 三年 三年 

四年 
（或被暂停

上市后未在

法定期限内

披露首个 
年报） 

四年 
（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

不变 

净资产为负 / 一年 / / / 

两年 
（或净资产虽为正

但扣除非经常性损

益后净利润为负）、

（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

新增 

营业收入低于 1000万元 / 两年 / 三年 / 

四年 
（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

新增 
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审计报告为否定 
或无法表示意见 / 一年 / 两年 / 

三年 
（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

新增 

未改正财务会计报告中的 
重大差错或虚假记载 两个月 两个月 四个月 四个月 六个月 六个月 不变 

未在法定期限内披露 
年度报告或中期报告 

两个月 两个月 四个月 四个月 六个月 六个月 不变 

连续 120个交易日股票 
累计成交量低于 500万股 / / / / / 

连续 120个交易日
股票累计成交量 
低于 500万股 

新增 

连续 20个交易日每日 
收盘价均低于每股面值 / / / / / 

连续 20个交易日
每日收盘价低于 
每股面值 

新增 

连续 20个交易日股权分布 
不符合上市条件 

提出解决方

案获本所同

意，恢复交易

当天 

提出解决方案

获交易所同意，

恢复交易当天 

方案公布后

六个月仍不

符合上市 
条件 

方案公布后

六个月仍不

符合上市 
条件 

暂停上市后

六个月仍不

符合上市 
条件 

暂停上市后六个月

仍不符合上市条件 不变 

公司股本总额发生变化 
不再具备上市条件 / / 

一旦发生，

即暂停上市 
一旦发生，

即暂停上市 

在本所规定

的期限内仍

不能达到 
上市条件 

在本所规定的期限

内仍不能达到 
上市条件 

不变 

宣告破产 

披露相关破

产受理公告

后的次一 
交易日 

披露相关破产

受理公告后的

次一交易日 
/ / 

被法院宣告

破产 被法院宣告破产 不变 
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公司解散 
披露可能被

解散公告后

次一交易日 

披露可能被解

散公告后 
次一交易日 

/ / 
公司因故 
解散 公司因故解散 不变 

未在规定期限内补充 
恢复上市申请材料 / / / / / 

未能在 30个交易
日内补充提交恢复

上市申请材料 
新增 

因连续亏损被暂停上市后，

提出恢复上市申请的基准年

度其扣除非经常性损益前后

的净利润孰低为负 

/ / / / / 

因连续亏损被暂停

上市后，提出恢复

上市申请的基准年

度扣除非经常性损

益前、后的净利润

孰低为负 

新增 

因财务指标或审计意见类型

被暂停上市后，提出恢复上

市申请的基准年度被出具 
否定意见或无法表示意见 

/ / / / / 

因财务指标或审计

意见类型被暂停上

市后，提出恢复上

市申请的基准年度

被出具否定或 
无法表示意见 

新增 
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附表 2 

 

  中小企业板上市公司退市风险警示、暂停上市、恢复上市、终止上市条件及程序调整一览表 

 

退市风险警示 暂停上市 终止上市 
标准 

原规定 新规定 原规定 新规定 原规定 新规定 
备注 

连续亏损 两年 两年 三年 三年 四年 四年 不变 

净资产为负 一年 一年 两年 / 
两年半 

（中期报告） 

两年 
（或净资产虽为正

但扣除非经常性损

益后净利润为负）、

（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

退市周

期缩短

半年 

年营业总收入 
低于 1000万元 / 两年 / 三年 / 

四年 
（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

新增 

审计报告为否定 
或无法表示意见 一年 一年 两年 两年 

两年半 
（中期报告） 

三年（年报）、 
（或被暂停上市后

未在法定期限内 
披露首个年报） 

退市周

期延长

半年 
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未改正财务会计报告中的

重大差错或虚假记载 两个月 两个月 四个月 四个月 六个月 六个月 不变 

未在法定期限内披露年度

报告或中期报告 
两个月 两个月 四个月 四个月 六个月 六个月 不变 

连续受到交易所公开谴责 
24个月内 2次 
受到谴责 / 

12个月内
再次受到 
谴责 

/ 
12个月内再次 
受到谴责 

36个月内累计 
受到 3次谴责 

直接 
退市 

资金占用余额超过 2000万
元或占净资产的 50%以上 一年 / 两年 / 两年半 / 取消 

担保余额超过 1亿元且占
净资产的 100%以上 一年 / 两年 / 两年半 / 取消 

连续 120个交易日股票 
累计成交量低于 300万股 首次触发 / / / 第二次触发 首次触发 直接退

市 

连续 20个交易日每日 
收盘价均低于每股面值 首次触发 / / / 

在后续 90个交易
日内未出现连续

20个交易日每日
收盘价高于 
每股面值 

首次触发 直接退

市 

连续 20个交易日股权分布
不符合上市条件 

提出解决方案

获本所同意， 
恢复交易当天 

提出解决方

案获本所同

意，恢复交易

当天 

方案公布后

6个月仍不
符合上市 
条件 

方案公布后

6个月仍不
符合上市 
条件 

暂停上市后六个

月仍不符合 
上市条件 

暂停上市后六个月

仍不符合上市条件 不变 

公司股本总额发生变化 
不再具备上市条件 / / 

一旦发生，

即暂停上市 
一旦发生，

即暂停上市 

在本所规定的期

限内仍不能达到

上市条件 

在本所规定的期限

内仍不能达到 
上市条件 

不变 
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宣告破产 
披露相关破产

受理公告后的

次一交易日 

披露相关破

产受理公告

后的次一 
交易日 

/ / 被法院宣告破产 被法院宣告破产 不变 

公司解散 
披露可能被解

散公告后次一

交易日 

披露可能被

解散公告后

次一交易日 
/ / 公司因故解散 公司因故解散 不变 

未在规定期限内补充恢复

上市申请材料 / / / / / 
未能在 30个交易
日内补充提交恢复

上市申请材料 
新增 

因连续亏损被暂停上市后，

提出恢复上市申请的基准

年度其扣除非经常性损益

前后的净利润孰低为负 

/ / / / / 

提出恢复上市申请

的基准年度扣除非

前后的净利润孰低

为负 

新增 

因财务指标或审计意见类

型被暂停上市后，提出恢复

上市申请的基准年度被出

具否定意见或无法表示意

见 

/ / / / / 

提出恢复上市申请

的基准年度被出具

保留、否定或无法

表示意见 

新增 
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附表 3 

方案实施后深交所各板块上市公司暂停上市、恢复上市、终止上市条件及程序对照表 
暂停上市 终止上市 

标准 
主板 中小企业板 创业板 主板 中小企业板 创业板 

连续亏损 三年 三年 三年 

四年 
（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露 
首个年报） 

四年 
（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露 
首个年报） 

四年 
（或被暂停上市

后未在法定期限

内披露首个 
年报） 

净资产为负 / / 一年 

两年 
（或净资产虽

为正但扣除非

经常性损益后

净利润为负）、

（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露 
首个年报） 

两年 
（或净资产虽

为正但扣除非

经常性损益后

净利润为负）、

（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露 
首个年报） 

两年 
（或被暂停上市

后未在法定期限

内披露首个 
年报） 

营业收入低于 1000万元 三年 三年 / 

四年 
（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露 
首个年报） 

四年 
（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露 
首个年报） 

/ 
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审计报告为否定或无法表示意见 两年 两年 两年 

三年 
（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露首

个年报） 

三年 
（或被暂停上

市后未在法定

期限内披露首

个年报） 

两年半 

未改正财务会计报告中的 
重大差错或虚假记载 四个月 四个月 四个月 六个月 六个月 六个月 

未在法定期限内披露年度报告 
或中期报告 四个月 四个月 两个月 六个月 六个月 三个月 

连续 120个交易日股票累计成交量过低 / / / 

连续 120个 
交易日累计 
成交量低于 

500万股 

连续 120个 
交易日累计 
成交量低于 

300万股 

连续 120个交易
日累计成交量低

于 100万股 

连续 20个交易日每日收盘价 
均低于每股面值 / / / 

连续 20个 
交易日每日 
收盘价均低于

每股面值 

连续 20个交易
日每日收盘价

均低于面值 

连续 20个交易日
每日收盘价均低

于每股面值 

连续 20个交易日股权分布 
不符合上市条件 

方案公布后

六个月仍不

符合上市 
条件 

方案公布后

六个月仍不

符合上市 
条件 

方案公布后

六个月仍不

符合上市 
条件 

暂停上市后六

个月仍不符合

上市条件 

暂停上市后六

个月仍不符合

上市条件 

暂停上市后六个

月仍不符合上市

条件 

公司股本总额发生变化 
不再具备上市条件 

一旦发生，

即暂停上市 
一旦发生，

即暂停上市 

在本所规定

的期限内不

能达到上市

条件，即暂停

上市 

在本所规定的

期限内仍不能

达到上市条件 

在本所规定的

期限内仍不能

达到上市条件 

在本所规定的期

限内仍不能达到

上市条件 
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宣告破产 / / / 
被法院宣告 
破产 

被法院宣告 
破产 

被法院宣告破产 

公司解散 / / / 公司因故解散 公司因故解散 公司因故解散 

36个月累计受到交易所公开谴责 3次 / / / / 36个月内 3次 36个月内 3
次 

未在规定期限内补充恢复上市申请材料 / / / 

未能在 30个交
易日内）补充提

交恢复上市 
申请材料 

未能在 30个交
易日内补充提

交恢复上市 
申请材料 

未能在 30个交易
日内补充提交恢

复上市申请材料 

因连续亏损被暂停上市后，提出恢复上

市申请的基准年度其扣除非经常性损益

前后的净利润孰低为负 
/ / / 

提出恢复上市

申请的基准年

度扣除非经常

性损益前、后的

净利润孰低 
为负 

提出恢复上市

申请的基准年

度扣除非经常

性损益前、后的

净利润孰低 
为负 

提出恢复上市申

请的基准年度扣

除非经常性损益

前、后的净利润

孰低为负 

因财务指标或审计意见类型被暂停上市

后，提出恢复上市申请的基准年度被 
出具否定意见或无法表示意见 

/ / / 

提出恢复上市

申请的基准年

度被出具否定

或无法表示 
意见 

提出恢复上市

申请的基准年

度被出具否定

或无法表示 
意见 

提出恢复上市申

请的基准年度被

出具非标准审计

意见 

 


