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审计经验的会计师告诉记者，审计ＳＴ重实（０００７３６

）２００４年财务报告，可能是他审计生涯中最令人痛心、

也令人窒息的一次经历。 今日ＳＴ重实公布２００４年财务

报告：因为大额计提德隆系占用资金及违规担保坏帐、债务

等原因，公司去年每股收益－１４．０８元，每股净资产－

９．８６元。虽然人们早已对ＳＴ重实巨亏有心理准备，但

这两项创下了中国证券市场之最的财务指标还是超出许多人

的意料。 报告显示，２００４年公司实现主营业务收入２．

６３亿元，比上年减少３２．６６％，实现主营业务利润８

７６０万元，比上年减少４４．３６％。要命的是，公司计

提了预计负债３．１４亿元，坏帐准备５．３７亿元，资产

减值准备１．０２亿元，由此导致期末公司净利润为－９．

２９亿元。公司资产总额２．９７亿元，负债近９．４亿元

，净资产－６．５０亿元。原本一直经营不错的ＳＴ重实，

就这样快速陷入严重资不抵债的境地。 报告还显示出另一要

命之处，虽然华融资产公司和有关部门与债权银行多次协调

和争议，但公司有关债权人通过法院诉讼强制执行公司核心

资产，已危及到公司下一步的持续经营能力。报告期内公司

持有的南方水务有限公司７０％的股权已被法院强制执行转

让，公司不再拥有南方水务有限公司的股权。公司最优良的

资产北京瑞斯康达股权也处在执行阶段。 内外交困的ＳＴ重

实何去何从：是直接破产，还是重组求生，已成为一个越来



越紧迫的现实问题。这不仅关系到公司本身，还关系到债权

人利益，更关系到近万户中小股东利益。这样一个焦点公司

何去何从，同样已经引起托管方华融资产管理公司、地方政

府和监管部门的高度关注。 德隆之祸 购买股权，提供资金，

违规担保，早在几年前ＳＴ重实就已成为德隆的提款机。目

前公司涉及的诉讼多达３２项，公司主要资产处于查封、冻

结或强制执行状态。 ＳＴ重实走到今天的绝境，祸起德隆。 

德隆进入ＳＴ重实是在１９９９年的事情。在此之前，ＳＴ

重实是一家重庆市政府对外合作的窗口公司重庆国际经济技

术合作公司联合重庆市建设投资公司等单位共同发起，采用

定向募集方式设立的股份有限公司。１９９７年４月在深圳

证券交易所上市。１９９９年德隆通过其控制的北京中经四

通信息技术发展有限公司、重庆皇丰实业等公司联合入驻控

制ＳＴ重实。中经四通成为公司第一大股东。２０００年１

１月完成向社会公众股股东配售６００万股，总股本达到６

６００万元。在德隆危机前，公司主要投资有北京瑞斯康达

通讯公司、湖南南方水务集团、山东齐鲁乙烯化工等实业和

德恒证券、东方人寿、金新信托等金融性股权。 尽管德隆一

直刻意回避与ＳＴ重实的控制关系，但从事后披露的情况看

，ＳＴ重实在几年前就已成为德隆的提款机。目前要详细弄

清德隆究竟从ＳＴ重实弄走了多少资金十分困难。但从去年

的审计报告列举的简要事实中，已可以看出德隆是怎样掏空

ＳＴ重实的。 先看ＳＴ重实与存在控制关系的关联方的关联

交易：一是购买股权。２００４年４月，在德隆出事后，Ｓ

Ｔ重实董事会通过决议收购德隆国际及其关联公司控制的德

农种业科技发展有限公司（以下简称“德农种业”）８３％



的股权及山东德农农资超市有限公司（以下简称“山东农超

”）９９．３４％的股权，收购资金合计为２６，７０８万

元。股权转让款立即全部划给德隆国际控制的关联公司东方

网络传输科技有限公司（以下简称“东方网络”）。此项收

购至今未通过公司股东大会及证监会批准。二是提供资金。

２００４年４月，公司董事会通过决议与德农种业、山东农

资超市签订《资金占用协议》，以公司向德农种业、山东农

资超市提供资金为名，将２３，４７１万元划到东方网络，

该款项实质为德隆国际占用。三是违规担保。公司为德隆国

际及其控制的企业提供担保合计３８，２４２万元，其中直

接为德隆国际提供了２，９１０万元的股权质押担保。此外

，公司通过同样的手法向德隆系的关联公司输送资金。比如

向重庆中泰、上海新启业等直接提供资金；为新疆屯河集团

提供了４７５３万元的股权质押担保，为深圳明思克航母世

界实业有限公司提供了１４０００万元的贷款担保，为南京

重实中泰投资管理有限公司提供了５０００万元的贷款担保

，为德恒证券提供８０００万元贷款担保，为好望科技提供

１８００万元贷款担保，为上海新启业提供１７７９万元贷

款担保。 经重庆天健会计师事务所审计，公司此次计提的坏

帐准备和减值准备总额达到９．２８亿元，具体明细如下：

对德隆国际占用的资金５．０１亿元全额计提坏帐准备；对

中企东方资产管理有限责任公司欠公司股权转让款３５２９

．７５万元全额计提坏帐准备；对公司投资于德恒证券的４

９００万元本期全额计提股权投资减值准备；对公司投资于

东方人寿的４，０００万元全额计提股权投资减值准备；对

公司投资于金新信托的１６８０万元全额计提股权投资减值



准备。公司对外担保总额４４９４２．５８万元，对其中的

３１４６３．５８万元担保计提预计负债。 至于公司涉及的

诉讼，因为公司银行借款大部分已逾期并未获展期，加上为

德隆系关联公司提供巨额担保，涉及诉讼多达３２项，无法

一一列举。公司主要资产处于查封、冻结或强制执行状态。

有的已经执行，有些正处于执行阶段。 华融资产管理公司于

去年８月托管公司后，与管理层一道所做的主要工作一是稳

定下属公司，尽量减少损失，另一方面是争取有关部门的理

解和支持，尽量避免破产退市，并积极推进重组求生。但所

有迹象表明，重组尚未取得实质性进展，并且难度在加大。 

命悬一线 北京瑞斯康达４０％的股权和山东齐鲁化工股权对

公司具有生死攸关的重要性。问题在于，两块资产随时面临

被法院执行的危险。 投资者目前最关心的恐怕就是ＳＴ重实

还有无重组的生机。不妨先看看公司还有什么赖以生存的基

础。 客观地说，ＳＴ重实虽然面临一片黑暗，但在下属资产

中还存在一些亮点。那就是北京瑞斯康达４０％的股权和山

东齐鲁化工股权。而最优质的要算是北京瑞斯康达股权。几

乎可以断言，ＳＴ重实是走向破产，还是重组求生，最关键

的便是能否保住并利用好北京瑞斯康达的优质股权。 何以断

言？北京瑞斯康达公司主要从事通信接入设备及网络边缘设

备制造。主要产品为光纤收发器，注册资本４２８６万元，

截至报告期末资产规模３．４１亿元，入选《通信世界》杂

志社评选的２００４年度５０强通信制造企业。瑞斯康达２

００４年净利润高达７７００万元并继续处于高速增长期，

预计２００５年净利润将超过１亿元。也正因如此，ＳＴ重

实和华融资产公司方面的人士都极力强调，瑞斯康达和山东



齐鲁化工资产对公司具有生死攸关的重要性。 问题是，上述

资产面临随时被法院执行的危险。早在２００４年５月，招

商银行重庆江北支行起诉公司，起因是公司在招商银行有４

０００万元贷款，重庆市高级人民法院裁定：查封、冻结公

司持有的北京瑞斯康达科技发展有限公司的股权、山东齐鲁

乙烯化工股份有限公司的股权，以及公司在德恒证券重庆中

山支路营业部的湘火炬Ａ社会公众股１３２，９００股，查

封期间，不得买卖、过户、质押等。该案判决如下：ＳＴ重

实偿还所欠招商银行重庆江北支行贷款本金、利息及诉讼费

用４０４１万元，新疆屯河集团有限公司和德隆国际战略投

资有限公司承担连带责任。截至报告披露日，公司已收到重

庆高级人民法院的执行通知书。２００４年６月，中国光大

银行重庆分行起诉公司，起因为公司在光大银行重庆分行有

２０００万元借款，ＳＴ重实以所持德恒证券的３０００万

股权和山东齐鲁乙烯的８０３万股股权作为质押。该案判决

如下：ＳＴ重实归还光大银行重庆分行借款本金２０００万

元及利息，诉讼费用１１万元由ＳＴ重实承担。截至报告披

露日，公司已收到该案的执行通知。 上述表明，ＳＴ重实仅

有的两块核心资产随时可能被法院强制执行。资产的不确定

性也是重庆天健会计师事务所的主要关注点之一。该所出具

的审计报告也指出：截至本报告日，贵公司银行借款大部分

已到期并未获展期，营运资金严重短缺，无力偿付到期债务

。同时，贵公司因对外担保涉及大量诉讼事项，主要资产处

于查封、冻结等状态，持续经营能力存在重大不确定性。我

们无法获取充分、适当的审计证据以评价贵公司按照持续经

营假设编制会计报表的合理性。由于上述事项可能产生的影
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