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2006年 10月 16日，

严介和与纵横国际的高层
人员再次出现在太平洋建
设南通分公司的会议室
里，同时与会的还有银行
方面的人员，三方选择再
次沟通。

10月 24日，ST纵横国
际发布公告称，经南通纵横

国际股份有限公司财务部
门初步测算，预计 2006年
度业绩亏损，上年同期净利
润为 -21825484.33元人民
币。在其中 1979万的亏损
额中，被太平洋建设置换进
ST纵横的苏辰公司 （原

“江苏东辰公路工程有限公
司”，2005年 7月更名，下
称“苏辰公司”）上半年亏
损 1281万元，ST纵横持有
苏辰公司75％的股权，这么
折算下来，苏辰公司给上市
公司带来了约 961万的亏

损额，占 ST纵横上半年亏
损额的 48.58％。单纯从报
表上看，2003年曾救活纵横
国际的苏辰现在似乎反倒
成了一个累赘。

南通银行方面的一位人

士告诉记者，注入的原江苏
东辰虽然是优质资产，但路
桥工程资金占用大，回款期
慢，一般都在三年，这就使得
注入后的资产虽然最初状况
是好的，但因为后面现金流
变慢，状况一下变得很差。在

ST纵横的财务报表中，2003
年底时，其长短期债务总额
为5.5亿元左右，到2005年
中期，债务总额骤升至8.36
亿元，增加了近3亿元。
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对于严介和与纵横国际

3年的纠葛，三年三次换将，
虽然外界对严的评价褒贬
不一，不过这段在严介和财
富生涯中勾画的美妙“纵横
轨迹”被还原后，严的魄力
的确令人刮目，因为至少他
保住了当时风雨飘摇的纵

横国际。
张少华（化名）是南通

金融圈内一位活跃人士，从
2004年就开始接触严介和，
曾在纵横国际（原南通机床
厂）供职多年。

1989年进入南通机床厂

的他，见证了1994年时南通
机床厂的上市历程。作为南
通首家在沪上市的公司，纵
横国际风光无限，是当地的
香饽饽，当时纵横国际的大
学生也是南通企业中最多
的。但2001年开始，纵横国

际一度沦为江苏省业绩最差
的上市公司，2002年每股亏
损额位列当年众上市公司之
首，成为“*ST纵横”。

2003年，挂上ST的纵
横国际面临了一个从未有过
的困境———退市。“纵横国

际的经营状况非常差，工人
工资都快发不出来了，政府
很着急。”张少华告诉记者，
政府的力量已经无法使纵横
国际摆脱困境，希望有一个

实力派能够站出来，扶一把
纵横国际。严介和这个名字

这时出现在南通面前，这个
在江苏收购多家濒临倒闭国
企的“财佬”、“国企改革的
高手”，显然是最佳人选。

2003年初，太平洋建设
到南通做路桥工程，和当地
的交通部门建立起好的关

系，通过这条线，严介和开始
与政府搭上关系。张少华说，
收购纵横国际，也不是政府
一厢情愿，严当时也表现出
浓厚的兴趣。在看过纵横国
际历年的报表后，严当时有
两个想法：一是纵横国际的

现金流很快，因为一台机床
的价格都在10多万元，一个
月的现金流就有2000万元；
二是可以通过向纵横国际注
入太平洋建设旗下资产，再
通过增发股票，完成太平洋
进入资本市场的转型。

各有目的，各有所需，严
介和与当地政府一拍即合。
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就这样，从没有走入纵

横国际厂门的严介和，2003
年第一次跨进大门，开始了

他大刀阔斧的改革。
严的加入，让当时纵横

国际的职工上下振奋，ST
纵横旗下包括“纵横软件”
在内的所谓高科技企业都

被一一“枪毙”，但随后近
乎残酷的人事改革，一石激

起千层浪，职工采取了激进
做法抵制改革。

当时一个办公大楼内就
养了 500多管理人员，算起
来是两个干部管一个职工。
“当时力度很大”，一位中
层对记者说。原有的部门全

部取消，重新设立部门，大
家竞争上岗，进不了岗的，
拿一笔补偿款回家。这一下
来，包括一线职工在内，纵
横国际人员裁减了2/3。

同时工资向营销人员大
举倾斜，一些营销人员的年薪
提到了5万元，翻了好几倍。
“结果自然是造成了不

少职工的不满”，厂里一位
张姓职工告诉记者。2003年

7月的一天，愤怒的职工把
严介和任命的首任总经理
蔡渊堵在办公室里三天三
夜。这时，严介和再次走进
了纵横国际，只用了 5分钟
就说服了职工，把蔡渊“解
救”出来。当时严告诉职工：

如果不改革大家只能在这
里等死，如果改革，大家都
会有饭吃，还会吃得很好。

2003年底，职工的情绪
稳定下来后，改革继续。

张少华告诉记者，严的
运气还是比较好的。当时国

内机械行业复苏，纵横国际
生产的机床在国内非常紧
俏，厂里加班加点生产，还
不能满足市场，加上高工资
改革实行，大家工作热情高
涨，纵横国际的销售在当时
的确很好。

完成初步的改革后，第
二任总经理孙建国上任，严
介和此举在于稳定人心，将
太平洋企业文化渗透到“纵
横”人心中。

2004年4月，第三任总
经理凌卫国走马上任。严介

和继续在纵横国际实行“全
民营销”，并且狠抓销售资
金回笼。

2004年 11月 25日起
公司股票在上海证券交易
所恢复交易。

前前后后，严投入纵横

国际的资金达到 1000万
元。记者在采访中了解到，
在中层和职工看来，他们都
表示应该感谢严介和，因为
没有严介和，他们就不会有
现在的收入。记者了解到，
就是现在，一位厂门卫的月

收入也在1110元左右。
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2004年，在南通市政府

相关领导人的见证下，当时
纵横国际的第二大股东华
容集团（当时市机械局成立
的处理国资的管理公司）接
手收购事宜，纵横国际和太

平洋建设签署了一份股权
转让协议，同意将江苏技术

进出口公司持有的 28.18%
的国有法人股转让给太平
洋建设的子公司中山路桥，
完成收购纵横国际，但实际
上，这部分股权当时已分别
被法院裁定给镇江农行和
江苏中行质押，而且现在也

没有到太平洋手上。
在严介和的直接操持

下，随后，ST纵横又以其拥
有的 4808.57万元对“江苏
技术”的债权，与太平洋建
设持有的江苏东辰公路工
程有限公司的 75%股权进

行置换。“名义上是置换，其
实是注入，因为 ‘江苏技
术’自身难保，要它还债比

登天还难。”纵横国际现任
一位高层说。

一系列腾挪重组后，ST
纵横起死回生。8月24日，

ST纵横公布的半年报显
示，报告期内每股收益
0.016元，一举扭亏为盈，恢
复上市。张少华告诉记者，
获准重新上市的那天，严介
和在南通大饭店大摆 20
桌，庆祝复牌上市。

张少华说，按照当初签
署股权转让协议时的约定，
中山路桥共向两家银行支
付约 1000万元的保证金，
其余部分待国资部门批准
转让和法院解除股权冻结
并办理股权过户时支付。

2004年 6月 3日，证监会
核准了此次收购，但国资部
门却迟迟未批准。据称，国
资委当时没通过的原因是
不认可严介和这种 ＢＴ 收
购模式，认为纵横国际窟窿
很多，不认同这种政府甩包

袱式的国企改革。
但对于严介和来说，这

并不是问题，因为他很信任
当地政府，相信政府会帮助
“解冻”。张少华说，可现实是
残酷的，至今股权的问题仍
旧没有得到解决，协议只能
说是一种理想，严介和“借壳

上市”的资本扩张梦至今没
能实现，至今ST纵横名义上
的大股东仍是“江苏科技”。
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严介和收购纵横国际，

让政府甩掉了包袱，政府和
严的关系一度走得很近。
2004年 9月，严介和辞去
原先兼任的太平洋建设集
团总裁职务，由蔡树东接
任，他此前的身份是南通市
经贸委主任。

南通市政府的一位人士
告诉记者，严这样的举动能
够理解，江海集团的路桥工
程业务在南通正在一个上
升阶段，需要上层的关系来
疏导。这样看来，政府对严
应该有一个很好的印象，但

在记者采访的两天中，只要
把纵横国际与严介和联系到
一起，对方或是“不清楚”或
者“不知道”或者一言不发，
大有“谈严色变”之势。

10月26日，在南通市
国资委企业改革处，一位工

作人员告诉记者，因为市国
资委是在去年才组建，对
2003年纵横国际那段历史
并不清楚，相关备案也没
有，推荐记者去南通市发改
委采访。在南通市发改委，
记者得到的答复是“真的不

很清楚”。不过，一位姓闵的
官员推荐记者去南通工贸。

记者和张少华的接触
中，他也提到了南通工贸公
司，让记者找一位叫钱建忠
的人，此人是原华容集团高
层，参与了此次收购的前后。

10月27日中午，在南通
工贸国有资产管理公司，办

公室主任季本奕告诉记者，
钱建忠已经退了，当时参与
太平洋建设收购纵横国际的
政府人士现在也都退了。季
本奕告诉记者，成立于2005
年的南通工贸在纵横国际只
是一个小股东，对纵横国际

三年后再度陷入困境，他也
表示关注，但不想谈严介和
这个人，因为这个时候很不
适宜。多方了解后，记者得
知，现在市政府正在与一家
北京企业和一家深圳企业谈

股权转让，南通当地也有一家
参与其中，叫做天山港电厂。

对于政府“谈严色变”
的态度，纵横国际一位中层
告诉记者，2003年在帮助政
府解决纵横国际问题后，严
和政府相继签订的几十亿
路桥投资意向就陆续缩水，
只是在 2003年与如皋、海

安、如东等签订了一些小项
目，由南通政府以信用作
保，由当地银行为其提供相
关贷款。此后，关于裁减员
工的补偿费用，上市公司的
土地问题，都距离当初的承
诺相去甚远。

最令严介和头疼的，是
ST纵横的历史债务，其中
包括华能国电南通实业开
发有限公司的 260万债务，
数额虽然不大，却在南通、
南京、上海等地辗转反复几
年。“起初严很想搞好 ST

纵横，但后来给几个股东填
窟窿都还不够。”这位人士
告诉记者。
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太平洋建设南通分公司

紧邻着的南通大饭店，是当
时严介和与纵横国际高层经
常开会的地点。在传达室，记
者碰到两位江海集团的人士。

他们告诉记者，他们跟严是老
乡，10年来一直跟着他打天
下，看着太平洋建设目前的境
地，他们心里不是滋味，“老严
要是没收购那些烂国企，现在
何必落得如此下场？”

常先生（化名）告诉记

者，他也曾在严收购的这些
企业中呆过，主要工作就是
处理工资问题。这些企业的
经营状况很差，但严接手
后，许诺工资照发，不会拖
一个月，还帮助这些企业担
保债务。之后太平洋旗下的

路桥子公司账面上只要有
钱，就会被抽调到总公司，
这样的局面在 2005年中期
愈演愈烈，这些钱都是去堵
那些收购下来的企业的债
务担保窟窿，还有给这些企
业的职工发工资，子公司账

面上钱很少，工程垫付款都
拿不出来，材料钱付不出
来，相关的交通部门又欠太
平洋建设工程款。三角债越
滚越大，太平洋建设实在是
喘不过气来。

另外一位沙先生（化名）

给记者讲了一个故事：太平洋
在收购双洋酒厂后，更名为太
平洋酒业，这些酒根本卖不
掉，只能拿到内部消化，每个
路桥子公司不定期都要买上
几百箱。沙说，这叫什么事，路
桥生意赚的钱都养了这些企

业，究竟为了什么啊？
记者了解到，两人目前

在南通一面负责要账，一面
负责清理材料商欠款，但进
展很慢。

在纵横国际中层中，对
严介和评价很高。他们告诉

记者，没有严介和，就没有
今天的纵横国际，就没有今
天的高收入。接触过严介和
的工人这样评价：是一个很
有责任心的老总，说出国企
工人的心里话。

但在政府和坊间却流传
这样一个评价：严介和与
“太平洋”是“骗子”，只是

想利用纵横国际在资本市
场套钱。
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