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3 月 15 日，深交所向康得新发出终止上市事先告知书。至此，康得新将进入强制

退市收尾阶段。康得新因其高达 115 亿元的虚增利润额，成为近年来规模最大的财务

造假案件。受访专家普遍认为，对上市公司财务造假等违法行为，监管层依法治市打

破“退市难”值得点赞，这有利于净化市场环境，更好保护广大投资者的合法权益。

对于康得新终止上市的规则依据，北京市中闻（上海）律师事务所申永忠律师表

示，根据《关于发布<深圳证券交易所股票上市规则（2020 年修订）>的通知》（下

称《通知》）第五条规定，对新规施行前收到行政处罚决定书且可能触及重大违法强

制退市情形的公司，按照《上市公司重大违法强制退市实施办法》《股票上市规则（2018

年 11 月修订）》相关规定，实施重大违法强制退市及退市整理期安排。同时，根据《通

知》第一条的规定，新规施行前股票已暂停上市的公司，适用《股票上市规则（2018

年 11 月修订）》实施恢复上市或终止上市及退市整理期相关安排。因此，无论是重大

违法强制退市情形，还是财务类退市情形，康得新的终止上市均适用原规则。

据深交所新闻发言人介绍，康得新同时出现两项终止上市情形，由于财务类终止

上市的时点早于重大违法强制退市时点，深交所将按照财务类退市情形对公司股票启

动终止上市程序。



上海新古律师事务所王怀涛律师表示，“退市难”曾是股市的老问题。因为“退

市难”，某些上市公司肆意践踏市场规则，甚至不把法律法规当回事；也因为“退市

难”，导致了更多投资者的合法权益得不到有效保护。康得新财务造假数额巨大，情

节恶劣，监管部门将这类公司依法退市，可形成有效震慑，净化市场环境，是对投资

者的更好保护。

“康得新本次终止上市，触发多种退市情形，公司内部治理、业务发展等均存在

重大问题。退市是为证券市场摘除毒瘤，以净化市场，也在一定程度上防范该类股票

对投资者合法权益的侵蚀。”申永忠说。

有业内人士认为，康得新的退市只是一个开始，标志着退市制度的常态化、规范

化。

申永忠表示，证监会和深交所依法依规作出的决定有法可依，也是维护证券市场

法治、严肃证券发行市场的重要措施。康得新退市是监管“零容忍”的具体体现，无

论是交易所的自律监管，还是证监会的行政执法工作，以及后续的行刑结合移送工作，

均有力地畅通了资本市场的“出口端”，让能进能退成为证券市场的常态。及时出清

不良企业提高了上市公司的整体质量，推动形成良性的市场生态环境。

如是资本董事总经理张奥平表示，当前的资本市场早已不是“资本游戏”的套利

场，若企业存在虚假信息披露或财务造假行为，则必然会受到应有的处罚，这类企业

最终也将因此而丧失其资本价值。
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