
 

曹中铭：上市公司破产重
整潮起  恢复持续盈利能
力是关键 
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文/专栏作家 曹中铭 

破产重整最重要的是恢复上市公司持续盈利能力，这才是破产重整的

目的与根本。丧失了这一点，破产重整将变得没有任何价值。让深陷泥潭

的上市公司恢复持续盈利能力，既有利于市场的稳定，也更有利于保护投

资者的利益。否则，一切都免谈。 

 

破产重整已成上市公司风险出清主通道之一。2021 年就有 15 家上市

公司完成破产重整，其中就不乏有康美药业、海航集团等曾经赫赫有名的

企业。因财务造假问题，康美药业遭遇投资者巨额索赔，金额高达 24.59

亿元。案发之后，康美药业自身难保，要想赔偿投资者的损失，无异于天

方夜谭。但由于实施破产重整，这一问题得到了解决。由于历史原因，海
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航集团背负债务超过万亿元，每年的财务成本都让企业不堪重负，更另提

什么发展了，但通过破产重整，海航集团解除了沉重的债务枷锁，摘掉了

ST 的帽子，企业发展也逐步走向正轨。 

事实上，破产重整不仅能让上市公司出清风险，也为众多上市公司获

取新生提供助力，这亦是某些上市公司热衷于破产重整的主要动力。 

多家上市公司步入破产重整的尴尬境地，原因无疑是多方面的。有因

大举并购导致过重财务负担的；有因实控人违规占资导致上市公司陷入困

境的；有因宏观经济下行、市场波动较大导致企业陷入流动性困境的；也

有的上市公司是由于受到疫情的影响，叠加长期累积风险暴露，导致上市

公司举步维艰的。等等等等，不一而足。如果不通过破产重整化解其中的

风险，退市或许不可避免，这显然不利于保护广大中小投资者的利益。 

近几年来多家上市公司实施破产重整，显然离不开政策上的支持。比

如高层发布的《关于进一步提高上市公司质量的意见》明确提出，完善破

产重整制度，优化流程、提高效率，畅通破产重整等上市公司多元化退出

渠道，支持上市公司通过破产重整等方式出清风险。沪深证交所还分别发

布了监管指引，这一切都为上市公司的破产重整提供了制度保障。 

任何一项制度的出台，都会引发市场利益的重新分配，上市公司破产

重整亦如此。针对上市公司频频出现的破产重整现象，个人以为有多个方

面需要引起格外的重视。 
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