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“脱星摘帽”后首份年报，

沈 阳 机 床 股 份 有 限 公 司

（000410.SZ，以下简称“沈阳

机床”）扣非净利润仍未转正。

日 前 ，沈 阳 机 床 发 布

2023年年报。数据显示，2023

年度沈阳机床实现营收15.01

亿元，同比下滑10.11%；归母

净利润 0.35 亿元，同比上升

34.95%；扣非净利润-2.48亿

元，同比下滑32.84%。

《中国经营报》记者注意

到，2022年度业绩扭亏后，沈

阳机床于 2023 年 5 月“脱星

摘帽”。2023 年度沈阳机床

净利润虽有所增长，但营收

与扣非净利润仍在下滑，其

中扣非净利润已连续12年为

负；2023 年度沈阳机床仍不

计划分红，而根据历年年报

披露，除2014年进行分红外，

2012年以来沈阳机床已有11

年不分红。

Wind 数据显示，沈阳机

床自1996年上市以来，累计亏

损达到62.92亿元，累计现金

分红仅有4次，累计现金分红

总额为0.72亿元。

同 时 ，得 益 于 政 府 补

助，2023 年度沈阳机床经营

活动产生的现金流量净额

首次转正，此前相应指标也

已连续 11 年为负。2023 年

度沈阳机床仍存在关联销

售与采购情况，且销售额与

采购额持续上升，向关联方

采购额占年度采购总额的

比例已接近50%。

业绩多年亏损

由于 2021 年度经审计净资产

为负值，沈阳机床曾于2022年4月

遭深交所实施退市风险警示，股票

简称由“ST 沈机”变更为“*ST 沈

机”。2022 年度业绩扭亏后，沈阳

机床得以“脱星摘帽”。

实际上，历史上沈阳机床已多

次“披星戴帽”，因业绩问题也频收

监管问询函。记者不完全梳理发

现，自2015年以来，沈阳机床已收

到10份业绩问询函。在相应问询

函中，公司持续经营能力及盈利驱

动因素被多次问及。

如2022年年报问询函中指出，

2022 年度沈阳机床为近 5 年来首

次盈利，扣非净利润已连续 11 年

为负。深交所在问询函中要求沈

阳机床说明2022 年度扭亏为盈的

主要驱动因素，公司盈利能力是

否得以根本性改善以及是否具备

持续性等。

沈阳机床彼时回复称其盈利

主要驱动因素是抓合同、抢订单、

推集采、降成本、强预算、控费用

等。同时，沈阳机床还表示，机床

主业产品结构中，中低端产品销售

占比逐步降低，高附加值高毛利的

中高端产品逐步提升占比，公司机

床业务毛利率随之提升。

不过，根据披露信息，2022 年

度沈阳机床扭亏因素还与其重整

有关。在业绩预告中，沈阳机床

就曾披露2022 年度债务重组收益

影响为 1.1 亿元至 1.35 亿元，子公

司破产清算收益为 0.3 亿元至 0.4

亿元。当年度各项非经常性损益

中，债务重组损益最为突出，为

1.25亿元。

虽然扭亏，但2022年度沈阳机

床扣非净利润仍为负。2023年度这

一状况仍未改善，年报披露，2023年

度沈阳机床净利润虽有所增长，但

营收与扣非净利润仍在下滑，其中

扣非净利润已连续12年为负。

2023 年度沈阳机床销售毛利

率也出现明显下滑。Wind数据显

示，2023年度沈阳机床销售毛利率

为 6.83%，较历史 26%以上的高点

下滑近 20 个百分点，与上一年的

13.99%相比也已下滑过半。

扣非净利润连续12年为负 沈阳机床盈利难题待解

2023 年度沈阳机床非经常性

损益项目中，政府补助金额出现

明显上涨，由 2022 年度的 0.33 亿

元上涨至 2.16 亿元，涨幅超 5 倍。

在此之前，2020 至 2022 年三个年

度，沈阳机床计入当期损益的政

府补助均为千万级，且金额均在

4000万元以下。

同时，2023年度沈阳机床经营

活动产生的现金流量净额为十余

年来首度转正，约为 1.48 亿元，较

上 一 年 的 - 2.58 亿 元 大 幅 增 长

157.38%。而在此之前，沈阳机床

经营活动产生的现金流量净额已

连续11年为负。

对于相应变动因素，沈阳机床

在年报中披露，主要为本期收到

产业扶持资金、销售采购等经营

性净应收款增加所致。

年报披露，2023 年度沈阳机

床收到产业扶持资金 2 亿元。该

项补助为当期新增，2022 年度未

有相关补助。根据过往公告，沈

阳机床于 2023 年 12 月 27 日获得

该项政府补助，补助金额占公司

2022 年经审计归属于上市公司股

东净利润的776.52%。但该份公告

及 2023 年报均未披露该项补助具

体用途。

据过往数据，2023年1月至10

月，沈阳机床及下属公司共收到约

0.18亿元政府补助，涉及复工复产

补助、软件退税、支持地方经济发

展突出贡献企业奖励、技术改造环

保升级项目补助、金融专项补助、

高档数控机床主轴用高精密角接

触球轴承项目等。

而在递延收益项下披露涉及

政府补助的项目中，2023 年相比

2022 年增加了高精密角接触球轴

承在主轴及机床上的应用验证、典

型减材装备及关键功能部件质量

与可靠性评价服务平台等项目，但

相应项目新增补助金额合计在200

万元左右。

政府补助金额大幅增加

2023 年度沈阳机床仍存在较

多的关联销售与采购情况，且销售

额与采购额持续上升。

披露数据显示，2023年度沈阳

机床向前五名供应商合计采购金额

为7.62亿元，占年度采购总额比例

为 52.79%，其中多数为关联方采

购。无论是关联方采购金额还是整

体占比，均较2022年度有所提升。

前五大供应商中，第一大与第

五大供应商均为沈阳机床关联

方。其中，第一大供应商采购额为

6.89亿元，占年度采购总额比例为

47.70%；第五大供应商采购额为

0.16亿元，占年度采购总额比例为

1.08%；两者合计占比已接近50%，

为 48.78%，采购额约 7.05 亿元；相

较 2022 年度 5.62 亿元的关联采购

额及42.91%占比有明显增长。

关联销售方面，2023年度沈阳

机床向前五名客户合计销售额约

4.36亿元，占年度销售总额比例为

29.04%。其中，第一大客户为沈阳

机床关联方，销售额约2.06亿元，占

年度销售总额比例为13.69%。在前

五名客户合计销售额同比下降前提

下，2023年度沈阳机床向关联方销

售金额及占比均出现上涨。对比来

看，2022年度沈阳机床向关联方销

售额约1.68亿元，占比为10.04%。

2022 年报问询函已注意到相

关情况。相关问询函指出，沈阳机

床主要业务为机床及零件配件的研

发、制造、销售，部分产品、业务与控

股股东中国通用技术（集团）控股有

限责任公司及其下属子公司存在相

同或类似的情形。深交所在问询函

中要求沈阳机床说明向关联方销

售、采购的具体内容和业务模式，以

及向同业控股股东进行大额采购及

销售的原因及合理性。

沈阳机床回复称，2022年度公

司与控股股东及其下属公司发生

关联销售约1.68亿元，主要为铸锻

件、主轴零部件销售，还有少量整

机产品销售以及房屋租赁收入。

根据沈阳机床披露的数据，2022年

度约1.68亿元的关联销售额中，房

屋租赁收入为946.03万元，其余多

为销售整机、备件等。

关联采购则主要为电箱、防护

件 、钣 金 件 、砂 箱 等 功 能 部 件 。

2022 年度约 5.62 亿元的关联采购

额中，土地、房屋租赁约0.14亿元，

其余多为功能部件。

“关联双方采购和销售业务均

基于自身业务发展的日常经营需

要，为正常的业务往来，具有合理

性。”沈阳机床在问询函中回复称，

相应关联采购和销售具有合理性，

向主要关联方采购（销售）材料及

备件的价格具有公允性。

但在回函中，沈阳机床表示其

与关联公司采购、销售多为备件，

具有定制化特点，产品类型、型号

繁杂，市场可比价格较难获取。对

于抽取对比单价的部分产品，沈阳

机床表示，由于配置不尽相同，类

似产品价格存在差异。

对于 2022 年度向关联方采购

金额大幅增长的原因，沈阳机床表

示，主要是2021年公司开始逐步推

行集采平台，2022 年集采逐步增

加，集中采购能有效降低材料成

本，因此2022年度与控股股东设立

的集采平台关联采购增加。

就公司持续经营能力提升与

关联方采销额持续提升等问题，记

者致电致函沈阳机床董秘办采

访。截至发稿，未获回复。

关联采购与销售额持续增长

目前低空旅游市场仍处在前期培育阶段，市场中尚未发展出相关龙头企业。

实际上，低空旅游并非新兴赛

道，2014 年前后，中央部委层面就

曾出台政策提出鼓励探索“低空飞

行旅游”。在政策引导下，市场也

有一定动作，一些企业尤其是通航

企业先后入局。

此后，国家相关部委及各地陆

续出台低空旅游支持政策，在通用

机场等基础设施建设、试点航线开

辟及资金等方面提供支持。近期

工信部等四部门联合发文提出，鼓

励有条件的地区开发多样化低空

旅游产品，推进“通用航空＋旅游”

应用示范。

尽管已经过十年发展，但在业内

人士看来，在多种难点制约下，目前

低空旅游市场仍处在前期培育阶段，

市场中尚未发展出相关龙头企业。

“虽然政策鼓励低空旅游发

展，但具体的法规和支持的政策可

能还不够完善，同时受限于基础设

施、消费观念以及资金投入等难

点，目前我国低空旅游发展较为缓

慢，尚未发展出头部企业。”北京社

科院副研究员王鹏认为，出于安全

与经济等多方面因素考虑，大众对

于低空旅游的认知和接受程度还

不够高，同时该领域回报周期较

长，增加了企业的运营风险，相应

领域因而难以发展出头部企业。

“低空旅游发展缓慢，可能是由

于该领域的技术、安全、监管等方面

要求较严，使得企业难以快速有效地

进入市场。”环球旅游方面专业人士

杜山川也认为，低空旅游需要大量资

金投入，使得一些企业望而却步。

政策支持已有十年
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从企业表现来看，虽然当

前低空旅游热度较高，不少企

业也宣布已布局该领域，但少

有企业披露相应业务具体业绩

表现。

如中化岩土在回复投资者

提问时表示，公司从 2014 年开

始进入低空产业领域，且投建项

目从2017年以来已开展低空游

览业务。

中化岩土表示，后续将在低

空经济涉及的城市场景和物流

应用等众多领域开展深度融合，

相关利润、营业收入等信息，将

在公司定期报告中及时披露。

但在近年年报中，中化岩土并未

明确披露低空产业等相关业务

业绩数据。

在近年年报中，中化岩土

表示，公司已形成了工程服务

和通用航空两个主要业务板

块，上述提及的低空游览即为

通用航空相应业务。在 2023

年年报中，中化岩土表示，2023

年安吉机场年度保障飞行小时

数和飞行架次均为浙江省通用

航空机场首位，但未披露具体

飞行小时数及架次。在该公司

近年来分产品及行业披露的营

收数据中，也并未明确体现低

空游览相关业务；相应业务主

要运营子公司营收数据也未见

披露。

此外，布局较早的中信海直

在年报中也只披露了通航运输

整体营收数据，未单独披露低空

游览业务相应业绩。在中信海

直重要子公司中，主要业务涉及

空中游览的为华夏九州通用航

空有限公司，该公司近三年营收

分别为939.47万元、760.66万元

及 999.00 万元，净利润分别为

151.60 万 元 、- 193.89 万 元 及

539.43 万元，业绩波动较为明

显，且该公司主要业务还涉及医

疗救护、人工降水、航空探矿、航

空摄影等，并不能直接体现低空

游览业绩情况。

产业经济研究咨询机构景

鉴智库创始人周鸣岐表示，当前

还较少有上市企业涉及低空旅

游业务，即便部分企业存在相应

业务，也难有较大营收，报表中

甚至少有体现。

在周鸣岐看来，低空旅游市

场很可能一直是小众市场。

“低空旅游市场始终偏小

众，飞行汽车则整体仍处概念

阶段。目前来看，低空旅游市

场需求总量有限，加之空域管

理、成本较高等难点，相应市

场难以取得较快发展。”周鸣

岐认为，目前可市场化的低空

旅游项目及相关经营模式仍较

单一，低空旅游市场有一定发

展前景，但可能始终为小众市

场；同时相应市场发展难点仅

靠企业难以破解，尚需多方共

同发力。

不过，也有观点认为，随着

经济的发展和人们生活水平的

提高，越来越多的人开始寻求个

性化的旅游项目，低空旅游仍有

较广阔的市场前景。

“低空旅游将通航和娱乐

有机结合，模式多样，类型众

多，能够为游客带来视觉和心

理的双重刺激，大大丰富了旅

游体验。”王鹏认为，低空旅游

市场前景广阔，目前来看市场

需求主要集中在空中观光、飞

行体验、航空摄影等产品上；一

些特色产品如空中婚礼、商务

包机等也逐渐受到市场的关

注。同时，无人机技术发展能

够降低相应领域运营成本并提

高运营效率，为游客提供更加

独特的视角和体验。

仍存盈利难题本报记者 庄灵辉 卢志坤 北京报道

在低空经济热潮下，低空旅

游再度引发广泛关注。

从中央经济工作会议定调，

到首次写入《政府工作报告》，再

到低空物流、城市空中交通等应

用场景不断突破，低空经济无疑

成为近期热词。除通航企业外，

材料、汽车、零部件等一众企业纷

纷入局低空经济这一“万亿级”新

赛道。

在此背景下，低空旅游也引

发各方重视，黑龙江、海南、江西、

广东等地再提要推进当地低空旅

游发展，部分城市还针对低空旅

游发展出台了专项政策，或提出

要开发低空旅游线路。市场方

面，除了已布局的通航企业，部分

旅游企业也在瞄准这一赛道谋求

转型发展。市场热度之高，甚至

让不少餐饮旅游、零售企业需要

专门向投资者明确表示未开展相

关业务。

不过，热度之下相应赛道的盈

利方向仍未清晰显现。多位业内

专家接受《中国经营报》记者采访

时表示，虽然低空旅游整体市场前

景较为广阔，但在地域限制、市场

拓展成本较高且管理难度大等难

点限制下，预计短期内相应市场仍

难有较快发展；目前相应市场尚未

发展出龙头企业，涉及低空旅游相

关业务的上市企业也多将相应业

务作为备用赛道审慎推进，业绩更

是少有披露。

市场热度居高不下 低空旅游何时真正“起飞”

今年以来，低空经济热度持续

提升，各界热议的同时，二级市场

中相应概念股也经历了多轮涨停。

作为低空经济的重要融合业

态之一，低空旅游也引发市场广泛

关注。在投资者关系互动平台上，

不仅是通航企业与旅游企业，不少

主营业务为商业零售、商旅出行甚

至影视投资的企业也被多次问及

是否布局低空旅游市场。

面 对 相 关 问 题 ，峨 眉 山 A

（000888.SZ）、南 京 商 旅（600250.

SH）、横店影视（603103.SH）、中青旅

（600138.SH）以及岭南控股（000524.

SZ）等企业明确表示，目前未开展低

空旅游项目；部分企业则表示，对

低空文旅的实际应用保持着关注

与跟进，将视政策、市场变化及技

术成熟度等审慎评估相应业务的

可行性。

此外，也有部分企业宣布将进

军或已布局低空旅游领域。

如工程企业中化岩土（002542.

SZ）近日在回复投资者提问时表

示，公司投建的安吉天子湖机场，

自2017年运行以来，已开展低空游

览、教育培训、短途运输、农林作

业、应急救援、高空跳伞等业务。

在2023年年报中，中化岩土也明确

表示，公司投资建设的安吉机场和

运营管理的绍兴鉴湖直升机机场

已经开展了通用航空商业经营等

低空经济业务活动，包含航空器运

营、飞行体验、私照培训、航空夏令

营、短途空中游览飞行等业务。

自去年公告称与亿航智能签订

合 作 框 架 协 议 以 来 ，*ST 西 域

（300859.SZ）借助无人驾驶航空器

开展的低空游览项目就一直备受关

注。针对相应项目进展，近期不少

投资者向*ST 西域提问，得到的回

复均为目前项目正在开展运营前的

准备工作，尚未开展商业运营。

通航企业中信海直（000099.

SZ）也在近期回复投资者表示，公

司已经开通深圳城市低空游览飞

行、城际短途运输，在舟山至东极

岛开通了摆渡飞行；公司提供定制

包机飞行服务，2024年将积极发展

和探索包括无人机、短途运输、低

空游览和产业链延伸在内的新业

态领域。

除各类企业外，近期黑龙江、

海南、江苏、江西等地也提出要推

进当地低空旅游发展。其中，海南

省三亚市还针对低空旅游出台专

项支持政策，提出将低空旅游纳入

旅游产业发展专项资金支持范

围。此外，不少地区还出台政策提

出要开发低空旅游线路。

热度再起

随着经济的发展和人们生活水平的提高，越来越多的人开始

寻求个性化的旅游项目，低空旅游仍有较广阔的市场前景。

作为低空经济的重要融合业态之一，低空旅游也引发市场广泛关注。

近年来，低空旅游再度引发广泛关注。图为海南三亚，游客体验旅游直升机空中观光项目。
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