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摘要：3 月 2 日，中国证监会表示将对《关于改革完善并严格

实施上市公司退市制度的若干意见》进行修改，提出进一步完善重大

违法强制退市的内容，同时，将进一步加大对财务状况严重不良、长

期亏损、“僵尸企业”等符合退市财务指标企业的退市执行力度。 

 

 



3 月 2 日，中国证监会表示将对《关于改革完善并严格实施上市

公司退市制度的若干意见》进行修改，提出进一步完善重大违法强制

退市的内容，同时，将进一步加大对财务状况严重不良、长期亏损、

“僵尸企业”等符合退市财务指标企业的退市执行力度。那么，具体

执行中需要设置哪些指标作为退市标准呢？ 

●放低退市门槛，让绩差公司容易退出市场 

关于下一步如何完善退市制度？张跃文说，要逐步放低退市门槛，

让绩差公司（包括僵尸企业）越来越容易退出市场。 

至于退市标准的设定指标方面，张跃文做如下梳理： 

财务性指标：盈利能力、周转能力、偿债能力、成长能力 

流动性指标 

市值性指标 

其中，最核心的还是盈利能力，但当前中国市场对于可能会被退

市的公司盈利指标的设置偏低，他建议可以参考成熟市场上实行的盈

利能力达不到公司最初上市标准时就要求它退市了。 

●给僵尸企业拉出退市时间表 

对于情况相对复杂的僵尸企业而言，它在退市改革方面又该注意

什么？张跃文建议，僵尸企业背后有很多历史原因，可能承担着更多

社会性目标，要把相关联问题都解决好，然后让这些企业有序退出市



场。具体做法上，张跃文说，需要拉出一个时间表，向市场昭示清楚，

僵尸企业具体用几年时间、到底需要走完哪些步骤才能安全退市，而

不是让它持续起死回生。 

●低风险投资者→高质量公司 高风险投资者→高风险股票 

张跃文说，短期而言，资本市场从严监管之下，2018 年符合退

市要求的公司会加快退市。长期来看，应该建立长效退市机制，尤其

是整个市场的分层：低风险投资者对应高质量公司，高风险承受能力

的投资人投资高风险股票，既是上市公司的分层，也是投资者的分层。 


