
退市中天子公司核心资产被拍卖，破产重整

难度加剧

在青岛中天破产重整的关键时期，债权人独自进行资产拍卖无疑增加

了破产重整的难度，退市中天何去何从？

退市中天（600856.SH）继全资子公司青岛中天能源集团股份有限公

司（下称“青岛中天”）破产重整后，青岛中天的核心资产也处于被

拍卖流程。

两月前的 6 月 15 日，是退市中天的最后一个交易日，借壳之初巅峰



市值 200 亿元的行业翘楚最终以每股 0.27 元的价格退市，这一结果

令人唏嘘。

退市前最后一次变更实控人时，也是退市中天五年内第三次易主，市

场曾寄予厚望。2021 年 11 月，A 股市场“牛散” 付小铜成为*ST

中天的实控人。作为陕西秦煤实业（集团）有限责任公司的二公子，

付小铜在资本市场动作不断，旗下诚森集团通过购买*ST 中天第一大

股东中原信托收益权，获得 11.7%的投票委托权，成为*ST 中天实际

控制人。

在“牛散”加持下，各路炒作资金押宝退市中天的重组预期。然而现

实情况却是，付小铜掌舵下的退市中天并无任何资产注入。这与 2020

年 9 月公司收到证监会行政处罚直接相关，退市中天涉嫌信息披露违

规，难以施展资本动作保壳。

保壳失败的同时，退市中天子公司核心资产也于 8 月初被实施拍卖，

虽然第一次拍卖流拍了，但单一债权人火速出手挽损的操作，加深了

各路投资者的绝望。

Ⅰ. 核心资产被拍卖

8 月 2 日，青岛中天下属控股子公司江苏泓海能源有限公司(下称“江



苏泓海”)分享全部资产出现在阿里巴巴司法拍卖网上。竞买公告显

示，江阴市人民法院发起了此次拍卖，起拍价为 9.8 亿元，项目评估

价是 14.0 亿元。截至第一次拍卖时间结束，无人出价，首次拍卖以

流拍告终。

第二次买拍预计将在 9 月初进行，起拍价格将有所下调。值得注意的

是，阿里司法拍卖网上在第二次拍卖的页面中显示利害关系人提起执

行异议，相关买拍活动被中止。

“青岛中天在破产重整中，其核心资产江苏泓海被抵押方浦东发展银

行江阳支行进行拍卖。债权人保护自己的合法权益无可厚非，但在青

岛中天破产重整的关键时期进行资产拍卖，无疑是增加了破产重整的

难度，这对青岛中天破产重整管理人、其他债权人、股东的利益，都

形成了损害。”一位知情人士表示。

浦发行江阴支行为江苏泓海贷款银团债权人之一，债权本金为 2.2 亿

元，但因江苏泓海资金流断裂无法按时还款，被诉讼至江苏省江阴市

人民法院，法院于 2022 年 6 月 27 日出具执行裁定。

江苏泓海为退市中天的江阴液化天然气集散中心 LNG 储配站项目(下

称“江阴 LNG 项目”)的实施公司。江阴 LNG 项目位于江苏省江阴

市，2013 年 9 月，中天能源与项目当地政府签订《招商引资协议书》，



江阴液化天然气集散中心 LNG 储配站项目是政府招商引资项目。

目前，江阴 LNG 项目拥有两个 8 万方 LNG 储罐及配套液体充装设

施、LNG 气化设施等，年产能 200 万吨。目前，江阴 LNG 接收站项

目已完成投资 15 亿元，总体工程进度完成 99%，已全面进入中交阶

段，现场施工进入收尾阶段。

天然气也是退市中天昔日的明星级业务。成立于 2004 年的退市中天

主营业务为生产销售天然气，在借壳上市之前已拥有完整的下游产业

体系，于 2015 年起在加拿大进行的海外收购被其称为是“向天然气

产业上游资源端延伸”的重要部分。

江苏泓海作为退市中天在国内天然气项目中的标杆，曾是其资本市场

运作的话题项目。如今，上市公司已经步入退市流程，子公司青岛中

天处于破产重整阶段。江苏泓海核心资产去留成了各方投资者关注的

焦点。



退市中天近年参与投资并购的主要标的合计金额超过 100 亿元(见

图)，对价资金多是来源于国内项目贷款和机构定增，最终资金去向

和投后管理，却是一笔糊涂账。



Ⅱ. 破产重整蹊跷

除了上述拍卖事项，在青岛中天层面的破产重整过程亦有蹊跷之处。

付小铜拿下退市中天控制权后，先将注册地址由北京迁至陕西宝鸡市。

据悉，此举操作是为了让退市中天上市主体整体在陕西司法体系下进

行破产重整，但由于公司及高管层面的立案处罚迟迟未下达，上市主

体层面破产推进的进度不佳。

此时，退市中天全资子公司青岛中天干 2022 年 2 月 25 日收到山东

省青岛市中级人民法院(下称“青岛中院”)发来的《民事裁定书》。

北京冬冬投资有限公司(下称“北京冬冬”)向青岛中院申请对青岛中

天进行破产重整。北京冬冬的债权体量仅在 50 万元左右。北京市海

淀区人民法院曾于 2020 年 5 月 29 日作出判决，青岛中天干判决生

效之日起十日内给付原告北京冬冬前期协调工作费用 50 万元及违约

金 10 万元。

如此小的债权人提起破产重组已是非常奇怪，而按照正常的程序，债

权人提出破产重整，退市中天需召开董事会和公告，通常会对破产重

组提出异议，但合规流程均缺失，前期无任何信息披露，甚至青岛中



院对于北京冬冬提起的破产重整一案，出案号与裁定为同一天，速度

之快令人错愕。

此外，据悉，现阶段破产重整管理人也以迅雷不及掩耳之势确定，无

任何摇号或竞争性谈判的公开流程，仅由青岛中天推荐、法院指定便

草草了事。

“由上市公司层面的重整变为青岛子公司重整，可以甩掉一批投资者。

青岛与榆林有着密切的关系，付家主要生意就是煤，政商关系很硬，

青岛法院方面行事效率之高，值得玩味。”一位知情人士指出。

上述所谓甩掉一批投资者，是指在上市公司层面的债权人和股东。例

如，此前已拿到各地法院判决可以拍卖资产的投资者、上市公司违约

担保涉及的投资者。

Ⅲ. 退市现状

5 月 18 日，退市中天发布了两则公告，公司股票终止上市决定以及

股票进入退市整理期交易公告。上交所决定终止中兴天恒能源科技

(北京)股份公司股票上市，公司股票于 2022 年 5 月 25 日进入退市

整理期交易。公司股票终止上市后，将转入全国中小企业股份转让系

统进行股份转让。



2018 年至 2021 年，公司财务数据并没得到根本性改善，归母净利

润分别为-8.01 亿、-31.32 亿、-6.03 亿、-68.54 亿元。2021 年全

年，退市中天的营业收入构成大海外油气田占比 89.89%，天然气销

售占比 6.19%。

中天能源前身为青岛中油通用机械有限公司，于 2015 年借壳长百集

团完成上市，大国内综合性油气供应、运营商，主营业务国外油气开

采、海外油气资源进口、国大油气加工、终端分销及天然气储运设备

制造销售，是国内为数不多布局油气全产业链的民营上市公司。2015

年借壳上市后的中天能源，抓住了国内天然气市场的强劲需求，以及

2014 年国际油价崩盘导致加拿大天然气上游资产大幅缩水的有利宏

观环境，中天能源进行了成功的多次海内外收购，但也开始了境内外

资金的腾挪与转移。

2017 年，国内出现大面积的天然气供应紧张，随之而来的相关政策

大力出台，此前发展缓慢的 LNG 接收站进入高速发展期，退市中天

的江苏泓海 LNG 储配站项目就是在此背景下产生。

为了指导全国沿海和内河港口 LNG 码头合理布局，促进 LNG 码头有

序建设、健康发展，保障国家天然气供应运输安全，交通运输部在全

国各地进行了走访和调研，并组织编制了《全国沿海与内河码头布局



方案(2035 年)(征求意见稿)》。

上述布局方案重点研究接近长江中下游湖北(宜昌三峡大坝以下)、湖

南、江西、安徽、江苏等 5 个省份的沿江 LNG 码头布局方案。这其

中，长江入海口第一站便是退市中天的这座江阴 LNG 接收站，也是

第一个实质推进的项目。

现在，昔日核心资产被债权人拍卖，这让退市中天 5.58 万户股民和

各类机构投资者备感无力。在退市中天行政处罚下达后，2016 年 6

月 22 日至 2019 年 6 月 25 日期间买入退市中天股票，且在 2019

年 6 月 25 日卖出或继续持有该股票的投资者，可参与索赔登记。

根据证监会下达的处罚文件，退市中天主要违法行为有涉嫌未按照规

定披露对外担保事项，2016 至 2018 年年度报告、半年度报告存在

重大遗漏。此外，退市中天还涉嫌未按照规定披露重大诉讼、仲裁事

项。

公司层面和相关高管、主管人员均已受到罚款、市场禁入措施等惩罚，

但对于退市股民和机构投资者而言，最终的挽损和追讨债务依赖的是

公司核心资产的保全。突如其来的拍卖，让风雨飘霉的退市中天更添

愁云。


