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上市公司退市后的投资者保护

退市是指上市公司股票在证券交易所终止上市交易，包

括强制终止上市和主动终止上市两种方式。2021 年初，新一

轮退市制度改革正式落地，常态化退市机制加速形成。作为

我国资本市场的主要参与群体，中小投资者在信息、资金、

专业等方面处于弱势，在退市过程中自身权益容易受到侵

害。作为投资者，有必要了解退市新规下投资者权益保护的

相关安排，知权行权，有效维护自身的合法权利。

一、退市过程中投资者的知情权

被实施退市风险警示的公司股票，股票简称前均被冠以

“*ST”字样。公司应就此及时发布公告，内容包括：实施

退市风险警示的原因；董事会关于争取撤销退市风险警示的

意见及具体措施；实施退市风险警示期间公司接受投资者咨

询的主要方式。

之后，公司股票被交易所作出终止上市决定进入退市整

理期的，公司应披露股票终止上市公告及进入退市整理期交

易的相关情况，包括终止上市后公司股票登记、转让和管理

事宜，公司股票退市整理期交易期限及预计最后交易日期

等。

退市整理期届满当日，公司应披露股票进入全国中小企

业股份转让系统等证券交易场所的具体事宜，包括拟进入的
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市场名称、进入日期、股份重新确认、登记、托管等。

终止上市情形（不包括交易类终止上市情形）消除且符

合特定条件的，公司可向证券交易所申请重新上市。退市公

司拟申请重新上市的，应当召开股东大会并经出席会议的股

东所持表决权的三分之二以上通过。需注意的是，新规删除

了创业板不接受公司股票重新上市的规定。投资者应密切关

注上市公司信息披露，增强风险意识，谨慎炒作*ST 股票和

高风险股票。

二、退市后投资者的交易权

股票进入退市整理期后代码不变。上海证券交易所在退

市整理股票的简称前冠以“退市”标识，深圳证券交易所在

股票简称后冠以“退”标识。本次退市新规放开了退市整理

期股票首日涨跌幅限制，将退市整理期交易时限从 30 个交

易日缩短为 15 个交易日，避免震荡时间过长而出现投机炒

作。风险警示股票和退市整理股票整体呈现市值水平偏低、

股价波动频繁等特点。为强化风险揭示效果，证券交易所设

立包含风险警示股票和退市整理股票在内的风险警示板。同

时，为防止部分风险承受能力低的投资者参与退市公司股票

交易，优化了风险警示股票的适当性管理和交易机制安排。

投资者应了解退市整理期制度和终止上市后的股份转让安

排，保障自身的交易权。

三、退市后投资者如何维权

http://summary.jrj.com.cn/scfl/st.shtml
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退市不是一退了之，尤其是存在财务造假等重大违法违

规行为的，其控股股东、实际控制人、董监高和中介机构，

应承担相应的法律责任。随着新证券法、刑法修正案（十一）

的发布实施，以及证券纠纷代表人诉讼制度规则的落地，证

券投资者保护体系和民事赔偿机制进一步健全。涉及欺诈发

行、财务造假等重大违法违规行为的上市公司退市的，投资

者可通过先行赔付、责令回购或者通过单独诉讼、共同诉讼、

申请适用示范判决机制、普通代表人诉讼及特别代表人诉讼

等司法途径维护自身合法权益。投服中心也可适时依法启动

证券纠纷特别代表人诉讼，并提供其他相应法律服务。

近年来，退市常态化趋势明显，截止 2021 年 3 月 31 日，

A 股市场共有 132 家公司完成退市。以康得新为例，自 2019

年 1 月 23 日公司披露证监会《调查通知书》起至 2019 年 7

月 8 日公司停牌，公司 6 次提示退市风险，但仍有大量投资

者无视“警示”买入、投机氛围浓厚。康得新退市后，这些

试图炒作的投资者损失惨重。在此，投服中心呼吁中小投资

者抱持理性态度，以“买者自负”作为投资基本理念，充分

关注公司发布的“退市风险警示”等公告，不能抱着赌博心

态炒作*ST 和退市公司。请广大中小投资者提高风险意识和

自我保护意识，充分了解退市制度等相关规则，通过合法途

径维护自身权益。


