
*ST中钨重组方案的被否，无疑也给那些
已暂停上市公司“当头一棒”。目前两市今年前
被暂停上市的公司共有18家， 湘股中另有
S*ST恒立和ST创智两家。S*ST恒立正全力剥
离负债， 力求靠主营盈利达到恢复上市条件，
而ST创智至今尚未拿出实质性的重组方案。
被划为“安全区”的*ST中钨都惨遭重组被否，
可见S*ST恒立和ST创智情况更加严峻。

目前两市今年前被暂停上市的公司共有
18家， ST丹化和*ST关铝的重组方案已获证
监会核准， 其恢复上市几成定局；*ST大通、
S*ST生化、S*ST恒立、*ST方向、*ST远东这5
家公司正全力剥离负债，力求靠主营盈利达到
恢复上市条件；*ST铜城、*ST武锅B、ST北生、
S*ST天发、*ST炎黄、*ST宏盛、ST创智、*ST金
城至今尚未拿出实质性的重组方案，均存在退
市的可能性。

事实上， 加上这一次，*ST中
钨已经是连续六次重组失败，纵观
A股市场，这恐怕也是一则“前无
古人，后无来者”的记录了。

*ST中钨原名海南金海股份
有限公司，1996年12月在深交所
挂牌上市。2000年6月7日，由于主
业变更，金海股份更名为中钨高新
材料股份有限公司。2006年5月8
日，湖南有色通过股权收购成为了
公司的大股东，但公司业绩却并未
得到改善，2008年4月24日， 股票
简称变更为*�ST�中钨。两年后，即

2010年4月，公司因连续三年亏损
被暂停上市。

为早日实现回归A股的目标，
湖南有色在入主*ST中钨的第二
年，即2007年7月，就第一次提出
重组意向。此后，还分别在2007年
11月、2008年1月、2008年8月和
2009年10月拿出了重组草案或正
式方案，但最后均未成功。

重组之路崎岖蜿蜒，公司甚至
被网友戏称为“逗你玩儿公司”。本
以为第六次重组是“柳暗花明见一
村”了，如今却是“峰回了路未转”。

五年六次重组，终是没有峰回路转

深交所新规，对2012年1月1日之前已暂停
上市的公司，将在2012年12月31日之前对其作
出是否核准其恢复上市的决定。 如*ST中钨在
年底前， 仍不能达到恢复上市的条件和要求，
公司按照规定将被终止上市。

在终止上市前，*ST中钨首先将进入“退市
整理板”， 整理期限为30个交易日， 在此期间
*ST中钨不得筹划重大资产重组。在整理板，股
票实行10%的价格涨跌幅限制。

整理期过后，*ST中钨将被正式终止上市，
而其股份将在“退市股份转让系统”或其他场
外交易市场中交易，而退市股份转让系统采取
集合竞价的交易方式，每周最多交易三次。

股票一旦进入“退市股份转让系统”或其
他场外交易市场中交易，那么投资者手中的股
份将很难出手。 因而有分析人士建议持有*ST
中钨的投资者，尽量在退市整理期间将股份脱
手。 ■记者 黄文成
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■记者 肖志芳 黄利飞

用“站得越高，摔得越痛”形容
湘股*ST中钨目前的处境恰到好
处。12月8日，该公司宣布资产重组
方案止步于证监会，这让不少人颇
感意外。而就在大家都认为*ST中
钨铁定成新规后首家退市公司时，
有股民称拯救中钨仍完全可行，关
键在其实际控制人五矿集团。也有
人回应，这或许只是一种不甘心的
反应而已。

在所有2012年前已暂停上市
的公司中，*ST中钨看上去不是最
危险的一类： 既非未完成股改的
S*ST公司， 也非至今未推重组方
案的绩差企业。然而就是这样一家
拥有成熟重组方案的央企上市公
司，重组却突然遭否，这对于很多
人来说绝对是场“意外”，无疑也给
那些已暂停上市公司“当头一
棒”。

【意外】
赢利可持续性成疑
重组方案遭否

*ST中钨资产重组方案被证
监会否决，这也意味着其恢复上市
的最后一丝希望就此湮灭。

在此之前，每一双紧盯由退市
风险公司组成的“末日狂奔”的队
伍里，几乎没有人认为*ST中钨会
落在最后，甚至觉得它是属于最没
有风险的一类。央企背景，在公司
因连续三年亏损被暂停上市的
2010年， 实力雄厚的五矿集团就
取代了原来的湖南省国资委，正式
成为公司最终实际控制人，向市场
释放出积极信号。

其次， 在其他暂停上市公司
或无股东力挺、 或无成熟重组方
案、或还需“拉票”支持的情况下，
*ST中钨向第一大股东———湖南
有色发行股购买其所持的自硬公
司等股权及配套募集资金的方
案， 在9月7日的股东大会上得以
通过，并赶在9月30日，即公司认
为的最后日期之前获得证监会受
理。再次，此前*ST丹化等公司的
重组方案相继获得证监会审核通
过，这也让*ST中钨对过会充满信
心。

然而，由于自硬公司拥有大量

关联交易，独立性和持续盈利能力
均存在重大不确定性，这份重组方
案也颇受争议。

【反应】
中小股东互相责备
*ST中钨“不知所措”

被否的消息一出，*ST中钨股
吧里可谓是“硝烟弥漫， 战火连
天”。 大家各执一词， 甚至互相责
备： 有人指出造成今天的局面，全
部都是投诉者大吵大闹的结果；而
另一部分人则表示是大股东六次
重组失败，是在玩弄中小股东。

所幸还有一些较为理性的股
民冷静思考之后积极为*ST中钨
出谋划策。股吧里一位名叫“刹那”
的股民称，受群里“钨友”指派和
*ST中钨总经理文跃华通了话，文
跃华表示未过会一事， 事先无准
备，至今不知原因，目前无措施，退
市可能性大。

【求生】
退市几成定局
“钨友”不忍放弃

在距离退市窗口还有16个工
作日的情况下，*ST中钨只存在理
论上的“保壳”可能。但也有“钨友”
不愿放弃， 竭尽全力给公司支招：
五矿出手，注入或说赠予盈利性资
产， 解决12年亏损问题争取复牌。
由于*ST中钨2010年和2011年皆
赢利，且净资产为正，但赢利可持
续性成疑所以复牌前景不明，因此
关键的核心变量是可持续性，一旦
可持续了，则中钨可以自然赢利的
方式复牌。

另一种说法则是， 未过会是
*ST中钨机遇，未来会清空中钨资
产与负债给湖南有色，完全形成净
壳， 五矿再注入相关钨矿及钨资
产，中钨会大好，要付出的只是十
余天煎熬和半年以上等待。

但不管怎么样， 时间问题、高
管层格局问题、H股公司通过三道
槛摆在眼前。若想在今年最后的16
个工作日里， 重新寻找重组方、拿
出重组方案、通过股东大会投票以
及证监会审核等重重关卡，*ST中
钨“绝处逢生”恐怕难以上演。

*ST中钨重组被否，或成退市首股
公司：暂未公布挽救措施 分析人士：股民尽量在退市整理期抛股

一部《窃听风云》应景当
前全球性的金融危机， 并直
面人性的贪婪与侥幸心理。
而在现实中， 也有不少投资
者就以贪婪、 侥幸的心理专
炒ST股，把风险置之度外，最
终不得不承受市场的无情打
击。

ST即特别处理， 也是高
风险的代名词， 但市场中总
有一些激进的投资者情愿冒
着高风险去寻找高收益。根
据A股市场的传统炒作逻辑，
上市公司一旦“戴帽”就会有
“保壳”的需要，想要“保壳”
重组无疑是最方便的途径，
而重组几乎就是“爆炒”的同
义词，因此A股市场向来不缺
越是烂股越受欢迎的黑色幽
默。

有分析人士表示， 一些
ST、*ST公司被过度炒作，特
别是一些所谓庄家借“重
组”、“借壳上市”之名，设局
炒作ST、*ST公司， 一直是造
成投资者尤其是中小投资者
亏损的重要原因之一。

仅用以赌博的心理去炒
股， 而将公司业绩、 技术分
析、风险意识，统统抛之脑后
的行为绝对是不理智的。正
所谓“常在河边走，难免不湿
鞋”。

■记者 肖志芳

常在河边走
难免不湿鞋

*ST中钨重组未过会，首家退市公司提前诞生。 IC�图


