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史上最严退市制度来了

对症下药 劣质股退市或成常态

本报记者 王 莉

昔日创业板“一哥”乐视网将退
市的消息近日引来一片唏嘘。 乐视
网在 2010 年登陆资本市场，2015
年公司市值一度超过 1700亿元。但
2016 年底以来，随着乐视危机的爆
发，贾跃亭远走美国，乐视网千亿元
市值“帝国”也随之坍塌，并最终退
市。

乐视网的退市也让退市股备受
关注。今年以来，已经有四只股票被
交易所宣布退市。与此同时，还有十
余只股票处在退市的边缘。实际上，
从去年开始， 退市的股票便逐渐增
多。而今年随着新证券法的实施，以
及创业板实行注册制， 壳资源不再
稀缺，退市的股票或许会更多。

四只股票退市

近日，深交所发布公告，两只创
业板的股票将从深交所退市， 分别
为乐视网和金亚科技。 乐视网的退
市原因主要为连续三年的净资产为
负数， 金亚科技则是连续四年净利
润为负数。

根据深交所公告，因 2018年度
经审计的归属于上市公司股东的期
末净资产为负值， 乐视网股票自
2019 年 5 月 13 日起暂停上市。 乐
视网此前披露的 2019年年报显示，
公司 2019 年度经审计的归属于上
市公司股东的净利润（以下简称净
利润）、扣除非经常性损益后的净利
润、期末净资产均为负值，触及了深
交所《创业板股票上市规则》规定的
股票终止上市情形。

根据规则， 乐视网股票将于 6
月 5日起进入退市整理期。 如果乐
视网不提出复核申请， 其股票将会
在 7 月下旬正式从 A 股市场摘牌，
届时乐视网股票将在 A 股市场彻
底消失。数据显示，截至今年一季度
末， 乐视网股东户数尚有 28.08 万
户。

金亚科技是创业板首批 28 家
上市公司之一。 2015 年，金亚科技
因涉嫌违反证券法律法规正式被证
监会立案调查， 公司实际控制人周
旭辉也成为证监会立案调查的对
象，公司股价连续跌停，公司随即停

牌自查。随后，金亚科技爆出巨额造
假。 因 2016 年、2017 年、2018年连
续三个会计年度经审计的归属于上
市公司股东的净利润为负值， 金亚
科技股票自 2019 年 5 月 13日起暂
停上市。而其 2019 年度经审计的净
利润、 扣除非经常性损益后的净利
润均为负值， 因而触及了终止上市
条款。截至今年一季度末，金亚科技
股东户数尚有 4.49 万户。

在乐视网和金亚科技之前，今
年已经有保千里和华锐风电退市。

保千里是今年首家被强制终止
上市的公司， 也是新证券法正式实
施后的退市第一股。 保千里在借壳
上市时就有造假行为， 并受到证监
会的处罚。而其终止上市，则是因为
触及了净资产、 净利润和审计报告
意见类型三项财务类强制退市指
标。

曾经拥有千亿市值、 国内第一
的风电行业巨头华锐风电则是因为
面值退市的，即股价连续 20个交易
日低于 1元。

低价股大幅扩容

除了上述四只股票以外， 还有
一只股票也可以确定将会退市，那
就是天广中茂，其股价连续 20个交
易日低于 1元，目前已经停牌。预计
其将成为今年第二只面值退市的股
票。

而年内第三只、 第四只面值退
市股票也已经锁定。 截至 5 月 20
日，美都能源股价为 0.52 元，连续
16 个交易日股价低于 1 元，神雾环
保股价为 0.53 元， 连续 15 个交易
日股价低于 1元。接下来，即使这两
只股票天天涨停， 也不可能收复 1
元面值的“退市红线”。

此外，还有盛运环保已连续 12
个交易日股价低于 1元。

根据沪深两市交易所的相关规
定，如果公司股票连续 20个交易日
(不含公司股票停牌日)的每日股票
收盘价均低于股票面值， 则触及终
止上市情形。 据统计，自 2018年以
来，A 股市场已有 7 家公司因此而
退市。

值得注意的是，今年以来，低价
股快速扩容。 截至 5 月 20 日，A 股

共有 13 只股票的股价低于 1元，面
临着面值退市的风险。 而股价位于
2元以下的个股更是多达 108只。

在低价股中，ST 股占据绝大多
数。 自 4 月 30 日大部分 A 股完成
年报披露后， 又有一大批连续两年
亏损的公司被戴上 ST 的“帽子”，
股价也出现了连续跌停。

业内人士认为， 超低价甚至面
临“面值退市”风险的股票，往往基
本面恶化， 其中不少还具有信披违
法违规、盲目扩张、债务违约、年报
被出具非标审计意见、 被中国证监
会立案调查等风险因素。 如今的股
市环境与过去有所不同， 随着创业
板注册制的实行，A 股呈现两极分
化态势，垃圾股、绩差股将逐渐被抛

弃。 对于投资者尤其是中小投资者
来说， 千万不能以捡便宜的心态去
抄底这种低价股。

退市股今年将更多

A 股市场退市制度一直受到市
场的高度关注。不过，退市制度也一
度受到市场的诟病， 因为很长一段
时间，退市制度形同虚设，一些上市
公司该退市却没有退市， 大量问题
公司、 垃圾公司充斥着 A 股市场。
数据显示，从 2012年到 2017年，美
国股市一共有 1458家企业退市，同
期中国股市的退市企业不足 50家。

加速市场化退市制度建设，完
善退市制度是大势所趋。 这不仅有
利于促进市场优胜劣汰， 而且也有
利于发挥股票市场直接融资功能，
更有利于真正为有资金需求的企业
提供资金便利。近几年，管理层加强
了对上市公司退市工作的监管，并
且完善退市制度， 退市公司数量明
显增加。 2019年退市公司数量达到
18家，成为 A 股市场历史上退市公
司最多的一年。

而在上市公司的退市潮中，面
值退市逐渐成为退市的主力军。

2018年，中弘股份成为 A 股市场第
一只面值退市股， 而去年的面值退
市公司达到 6 家。今年，退市股或将
更多。

4 月 27 日，备受瞩目的创业板
注册制改革落地。 注册制的实施意
味着上市门槛降低和无限量的新股
供应，这让低价股、劣质股彻底失去
了壳价值，而没有外来力量的拯救，
这些公司很难再有起死回生的机
会，自然会被市场抛弃。注册制目前
还只是在科创板和创业板， 如果以
后扩大至主板市场， 壳资源就会彻
底失去吸引力。

而在创业板注册制落地的同
时，深交所表示，退市流程将进一步
简化， 取消暂停上市和恢复上市环
节， 交易类退市不再设置退市整理
期，提升退市效率，优化重大违法强
制退市停牌安排， 保障投资者交易
权利。

业内人士表示， 创业板注册制
推出后，市场对专业性的要求更高，
去散户化节奏加快， 优质的公司将
享受更多的溢价和成交，业绩差、有
问题的公司将在未来被市场逐渐抛
弃，股价长期低迷，以至于最终面值
退市。
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对于 A 股市场来说，即使是曾经的“股王”，也有可能一夜间变废
纸，其中就包括多次登上网络热搜、曾经的创业板“一哥”乐视网。实际
上，从去年开始，退市的股票便逐渐增多。特别是今年随着新证券法的
实施，以及创业板实行注册制。未来的股票发行将会更尊重市场、更充
分利用市场的自我选择来决定企业发行的成败。


