关于完善上海证券交易所上市公司退市制度的方案
 为完善上海证券交易所（以下简称“本所”）上市公司退市制度，建立顺畅的退市机制，促进本所蓝筹股市场健康发展，保护投资者合法权益，本所制定了完善上市公司退市制度的方案。
本次完善上市公司退市制度，是在总结已有的上市公司退市经验和问题的基础上进行的。方案设计坚持积极稳妥、统筹兼顾的原则，以建立明晰、合理、有效的退市机制为方向，重点从两个方面对现行退市制度进行了调整：一是为提高退市制度的完备性和可操作性，增加相关暂停上市、终止上市指标，细化相关标准，严格恢复上市要求，完善退市程序；二是为进一步保护投资者权益，提出风险警示板、退市公司股份转让服务、退市公司重新上市等退市配套机制的安排。
一、增加退市指标
《上海证券交易所股票上市规则》（以下简称“《股票上市规则》”）规定了多项退市指标，可分为财务指标、市场交易指标、合规指标、主体资格存续指标等4类。总体而言，现有指标存在类型比较单一、标准不够清晰等不足。从实践看，对于退市指标的完善，在适度增加退市指标的同时，应着眼于提高退市指标的可操作性，减少退市指标的规避空间。
（一）增加净资产指标
上市公司最近一个会计年度经审计的期末净资产为负数或者被追溯重述后为负数的，对其股票实施退市风险警示。
上市公司的股票因前述事项被实施退市风险警示后，公司最近一个会计年度经审计的期末净资产为负数的，其股票应暂停上市。
上市公司的股票因前述事项被暂停上市后，公司最近一个会计年度经审计的期末净资产为负数的，其股票应终止上市。
（二）增加营业收入指标
上市公司最近一个会计年度经审计的营业收入低于1000万元或者被追溯重述后低于1000万元的，对其股票实施退市风险警示。
上市公司的股票因前述事项被实施退市风险警示后，公司最近一个会计年度经审计的营业收入低于1000万元的，其股票应暂停上市。
上市公司的股票因前述事项被暂停上市后，公司最近一个会计年度经审计的营业收入低于1000万元的，其股票应终止上市。
（三）增加审计意见类型指标
上市公司最近一个会计年度的财务会计报告被会计师事务所出具否定意见或者无法表示意见的，对其股票实施退市风险警示。
上市公司的股票因前述事项被实施退市风险警示后，公司最近一个会计年度的财务会计报告被会计师事务所出具否定意见或者无法表示意见的，其股票应暂停上市。
上市公司的股票因前述事项被暂停上市后，公司最近一个会计年度的财务会计报告被会计师事务所出具否定意见、无法表示意见或者保留意见的，其股票应终止上市。
（四）增加市场交易指标
在本所仅发行A股的上市公司，连续120个交易日通过本所交易系统实现的累计股票成交量低于500万股或者连续20个交易日的每日股票收盘价均低于股票面值的，其股票应终止上市。
在本所仅发行B股的上市公司，连续120个交易日通过本所交易系统实现的累计股票成交量低于100万股或者连续20个交易日的每日股票收盘价均低于股票面值的，其股票应终止上市。
既发行A股又发行B股的上市公司，如A、B股股票的成交量或者收盘价同时触及前述仅发行A股的上市公司和仅发行B股的上市公司的标准，公司股票应终止上市。
前述交易日均不包含公司股票停牌日。
上市公司因前述市场交易指标触及终止上市标准的，其股票不再经过退市风险警示和暂停上市环节，将被直接终止上市。为保护投资者权益，充分揭示退市风险，本所将要求上市公司在其股票可能触及前述终止上市标准时，及时、充分地披露股票可能被终止上市的风险。
（五）扩大适用未在法定期限内披露年报的指标
上市公司的股票因净利润、净资产、营业收入或者审计意见类型触及规定的标准被暂停上市后，不能在法定期限内披露最近一个会计年度经审计的年度报告的，其股票应终止上市。
二、严格恢复上市要求
上市公司的股票因净利润、净资产、营业收入或者审计意见类型触及规定的标准被暂停上市后，公司应当至少同时符合下述条件，方可向本所提出恢复上市申请：
（一）最近一个会计年度经审计的扣除非经常性损益前、后的净利润均为正数；
（二）最近一个会计年度经审计的营业收入不低于1000万元；
（三）最近一个会计年度经审计的期末净资产为正数；
（四）最近一个会计年度的财务会计报告未被会计师事务所出具否定意见、无法表示意见或者保留意见；
（五）保荐机构经核查后发表明确意见，认为公司具备持续经营能力；
（六）保荐机构经核查后发表明确意见，认为公司具备健全的公司治理结构、运作规范、无重大内控缺陷；
（七）不存在本所《股票上市规则》规定的暂停上市和终止上市情形。
上市公司的股票被暂停上市后，公司不符合前述条件的，本所不受理其恢复上市申请，其股票应终止上市。
上市公司的股票被暂停上市后，公司未在规定的期限内提出恢复上市申请的，其股票应终止上市。
上市公司的股票恢复上市后，应在本所风险警示板交易一定期间。
三、完善退市程序
完善退市程序，提高退市效率，减少恢复上市程序中的主观判断，明确恢复上市申请的审核期限。
（一）简化终止上市和恢复上市程序
上市公司出现终止上市情形的，本所在该情形出现后15个交易日内对其股票作出终止上市决定。
暂停上市公司向本所提出恢复上市申请且被受理的，本所上市委员会根据《股票上市规则》等规定对其申请进行审核；本所根据上市委员会的审核意见对其股票作出恢复上市或者终止上市的决定。
上市公司对前述决定有异议的，可以根据本所相关规定向本所复核委员会申请复议。
（二）明确审核期限
对暂停上市公司提出的恢复上市申请或者终止上市复核申请，本所均自受理申请之日起的30个交易日内作出决定。上市公司补充材料的期限不计入审核期限。
前述申请人补充材料的期限累计均不得超过30个交易日。申请人未按本所要求在前述期限内补充材料的，本所在该期限届满后继续对其所提申请进行审核，并根据本所《股票上市规则》对其作出相应决定。
四、设立风险警示板
完善现行的特别处理风险警示制度，设立风险警示板，将被退市风险警示的公司股票及其他重大风险公司的股票安排在风险警示板中集中交易。
根据风险警示的需要，本所对风险警示板采取必要的交易限制措施、市场监控措施和投资者适当性管理措施，对板块内公司实施严格的信息披露监管，其股票行情信息独立显示。
上市公司的股票被本所作出终止上市的决定后，本所给予其30个交易日的退市整理期，公司股票进入风险警示板交易。公司股票在退市整理期届满后的次日终止上市，本所对其予以摘牌。
五、提供退市公司股份转让服务
上市公司的股票被终止上市后，公司应当选择并申请将股票转入全国性的场外交易市场、其他符合条件的区域性场外交易市场或者本所设立的退市公司股份转让系统进行股份转让;公司不申请的，本所安排其股票在本所退市公司股份转让系统进行股份转让。
本所设立退市公司股份转让系统，为退市公司股份转让和信息披露等提供相应的服务，该系统实施适应退市公司特点的股份转让安排，采取严格的股份转让限制措施、市场监控措施和投资者适当性管理措施，并要求公司通过公司网站、中国证监会指定的非上市公众公司信息披露平台或其他公开媒体公告其重大信息。
六、建立重新上市制度
上市公司的股票被终止上市后，公司的终止上市情形已消除，且同时符合下列条件的，可以向本所申请重新上市：
（一）股本总额不少于5000万元；
（二）社会公众持有的股份占公司股份总数的比例为25%以上；公司股本总额超过4亿元的，社会公众持有的股份占公司股份总数的比例为10%以上；
（三）最近3年无重大违法行为，财务会计报告无虚假记载；
（四）最近两个会计年度经审计的净利润均为正数且累计超过2000万元（净利润以扣除非经常性损益前后孰低者为计算依据）；
（五）在申请重新上市前进行重大资产重组且实际控制人发生变更的，须符合中国证监会规定的借壳上市条件；
（六）最近一个会计年度经审计的期末净资产为正数；
（七）最近两个会计年度的财务会计报告被会计师事务所出具标准无保留意见的审计报告；
（八）保荐机构经核查后发表明确意见，认为公司具备持续经营能力；
（九）保荐机构经核查后发表明确意见，认为公司具备健全的公司治理结构、运作规范、无重大内控缺陷；
（十）本所规定的其他条件。
公司不配合退市相关工作的，本所自其股票终止上市后3年内不受理其重新上市的申请。
重新上市的申请由本所上市委员会审核，本所根据上市委员会的审核意见作出决定。
公司股票重新上市后，应在本所风险警示板交易一定期间。
七、新旧规则适用的衔接安排
本所将依据本方案，修改现行的《上海证券交易所股票上市规则》等规定（以下简称“原规则”），发布实施新的《上海证券交易所股票上市规则》及相关配套业务规则（以下简称“新规则”），并按新老划断的原则作出衔接安排。
对新规则发布前已暂停上市的公司，其恢复上市和终止上市等事项适用原规则，并按下述情形分别处理：（1）对于2012年1月1日前被暂停上市的公司，给予一定的宽限期，本所在2012年12月31日前对其股票作出恢复上市或者终止上市的决定；（2）对于2012年被实施暂停上市的公司，如公司在发布2012年年报后的规定期限内提出恢复上市申请并被本所受理，本所将在受理其申请之日后的30个交易日内对其股票作出恢复上市或者终止上市的决定。本所要求公司提供补充材料的，公司应当在累计不超过30个交易日的期限内提供有关材料。公司提供补充材料的期限不计入本所作出有关决定的期限内。公司未在法定期限内披露2012年年度报告的，本所对其股票作出终止上市的决定。
新规则发布后，净资产、营业收入、审计意见类型3项新增指标的计算不溯及以前年度数据，即以2012年的年报数据为最近一年数，以2012年、2013年年报数据为最近两年数，最近三年数和最近四年数以此向后类推。
新规则发布后，新增的股票成交量和股票收盘价两项指标，自新规则施行之日起适用。
原规则中已有规定且在新规则中继续沿用的指标，不适用新老划断原则，应连续计算相关年度数据。
新规则规定的风险警示板、退市公司股份转让系统及重新上市制度，待本所相关业务规则和技术准备完成后实施，具体实施时间另行通知。
 
附件：1.现行退市条件简表
2.调整后的退市条件简表
附件1
现行退市条件简表
	退市条件
	退市风险警示处理
	暂停上市
	终止上市

	连续亏损
	两年（含追溯调整）
	三年
	四年

	连续三年亏损的暂停上市公司未如期披露年度报告
	——
	——
	连续三年亏损的暂停上市公司，其后一年未在法定期限内披露年度报告

	未改正财务会计报告中的重大差错或者虚假记载
	两个月
	四个月
	六个月

	未在法定期限内披露年度报告或者中期报告
	两个月
	四个月
	六个月

	股本总额发生变化不具备上市条件
	――
	自规定期限届满的下一个交易日
	在本所规定的期限
内仍不能达到上市
条件

	股权分布不具备上市条件
	披露本所同意其解决方案公告后的下一个交易日
	公司未披露解决方案、提出的解决方案未获本所同意或者披露解决方案的公告后六个月内股权分布仍不具备上市条件
	暂停上市六个月内股权分布仍不具备上市条件

	以终止上市为目的回购股份或者要约收购后，股本总额、股权分布不具备上市条件
	——
	——
	公司披露收购结果公告或者其他相关权益变动公告

	上市公司被吸收合并
	――
	――
	上市公司被吸收合并

	股东大会在公司股票暂停上市期间作出终止上市的决定
	――
	――
	股东大会作出终止上市决定

	公司解散
	披露可能被解散公告后的下一交易日
	――
	股东大会作出解散决议

	公司被法院宣告破产
	披露法院受理申请裁定公告后的下一个交易日
	――
	法院宣告破产裁定

	公司暂停上市后未提出恢复上市申请
	——
	——
	公司暂停上市后未提出恢复上市申请

	公司暂停上市后恢复上市申请未被受理
	――
	――
	公司暂停上市后恢复上市申请未被受理

	公司暂停上市后恢复上市申请未获同意
	――
	――
	公司暂停上市后恢复上市申请未获同意


附件2
调整后的退市条件简表
	退市条件
	退市风险警示
处理
	暂停上市
	终止上市
	备注

	连续亏损
	两年
（含追溯重述）
	三年
	四年
	 

	净资产连续为负
	一年
（含追溯重述）
	两年
	三年
	新增

	营业收入连续低于1000万元
	一年
（含追溯重述）
	两年
	三年
	新增

	不能在法定期限内披露最近一个会计年度经审计的年度报告
	――
	――
	本所上市公司因净利润、净资产、营业收入或者审计意见类型触及规定的标准被暂停上市后，不能在法定期限内披露最近一个会计年度经审计的年度报告
	扩大“未在法定期限内披露年度报告”指标的适用范围

	财务会计报告连续被会计师事务所出具否定意见或者无法表示意见
	一年
	两年
	三年
	新增

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

	未在法定期限内披露年度报告或者中期报告
	两个月
	四个月
	六个月
	 

	股票成交量
	――
	――
	在本所仅发行A股的上市公司，通过本所交易系统连续120个交易日实现的累计股票成交量低于500万股；
在本所仅发行B股的上市公司，通过本所交易系统连续120个交易日实现的累计股票成交量低于100万股；
在本所既发行A股又发行B股的上市公司，其A、B股股票的成交量同时触及前述标准
	新增

	股票收盘价
	――
	――
	在本所仅发行A股的上市公司连续20个交易日的每日股票收盘价均低于股票面值；
在本所仅发行B股的上市公司连续20个交易日的每日股票收盘价均低于股票面值；
在本所既发行A股又发行B股的上市公司，其A、B股股票的收盘价同时触及前述标准
	新增

	因净利润、净资产、营业收入或者审计意见类型触及规定的标准被暂停上市
	――
	――
	上市公司因净利润、净资产、营业收入或审计意见类型触及规定的标准被暂停上市后：（一）最近一个会计年度经审计的扣除非经常性损益前、后的净利润任一为负数；（二）最近一个会计年度经审计的营业收入低于1000万元；（三）最近一个会计年度经审计的期末净资产为负数；（四）最近一个会计年度的财务会计报告被会计师事务所出具否定意见、无法表示意见或者保留意见；（五）保荐机构未就公司持续经营能力发表意见，或者其发表的意见不符合规定的要求；（六）保荐机构未就公司治理水平发表意见，或者其发表的意见不符合规定的要求。
	新增

	股本总额发生变化不具备上市条件
	――
	自规定期限届满的下一个交易日
	在本所规定的期限内仍不能达到上市条件
	 

	股权分布不具备上市条件
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