
厦华电子诉
上交所终止上市决定案

——2022年度人民法院十大案件



     2022年5月25日，上交所决定终止厦华电子股票上市。厦

华电子提起行政诉讼诉请撤销该决定。上海金融法院认为，上

交所结合厦华电子在公开市场的披露文件，认定其2021年度

营业收入在扣除与主营业务无关或不具备商业实质的收入后的

金额为零元，并据此作出终止上市决定，认定事实清楚、适用

法律正确、程序正当，遂驳回厦华电子的诉请。

    本案是退市新规施行之后，由上市公司对交易所提起的第一

起行政诉讼。本案体现了两大突破点，首先，在交易所及其自

律监管权能的性质认定方面，法院在确认交易所为法律法规授

权组织和依法设立的重要金融基础设施的同时，也认定交易所

的上市规则、交易规则、会员管理规则和其他业务规则为公法

规范，并首次指出，应结合交易所自律监管措施的性质和对当

事人权益之作用效果来具体判定其被诉行为是否应当纳入司法

审查的范围。



         其次，在事实认定和实体问题的审理方面，法院在明确

交易所业务规则属于退市制度核心规范的基础上，认定交易

所制定的组合财务退市指标构成财务类强制退市的法定条件

和监管标准，支持了被告的主张。这是退市新规施行之后，

其法律效力在司法裁判文书中得到的首次确认。

        本案的审理和裁判过程中所体现出的创新和突破，对于

法院在注册制全面落地之后为资本市场的公平、有序和透明

运行提供强有力的司法保障，对于上市公司进一步提升合规

意识与治理水平，均具有很强的示范性和引导性。


