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“ 戴 帽 ”首 日 ，ST 华 铭

（300462.SZ）股票交易跌停。

日前，ST华铭收到《行政处罚

事先告知书》。根据《行政处罚事

先告知书》及过往披露信息，ST华

铭全资子公司北京聚利科技有限

公司（以下简称“聚利科技”）此前

年度研发费用存在列支错误，相应

事项导致ST华铭2020年、2021年

年度报告涉嫌存在虚假记载。

《中国经营报》记者注意到，

ST 华铭于 2019 年完成对聚利科

技100%股权的收购，纳入上市公

司合并报表范围后，聚利科技

2019—2021年度出现相应会计差

错。经测算，相关费用调整后，ST

华铭2020年及2021年涉嫌虚增、

虚减利润总额分别为 2531.54 万

元、3570.37万元。

空调制冷需求暴增 高温热浪下的“冷经济”登场
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售价最高优惠近3000元

ST华铭被处罚
连续两年涉虚增虚减利润

在机遇与挑战中加速变革
“新势力”加速跨界入局

进入下半年，空调市场的竞

争依旧激烈。

杨超告诉记者，天气炎热与

“6·18”价格优惠、增值服务结合，

让一些空调消费需求提前释放。

在此情况下，7月份国内空调的市场

需求或会回落。基于二季度政策刺

激和“6·18”促销带来零售高增长，加

上海外空调主动补库周期结束，7月份

出口空调排产增速同比下滑17.7%。

产业在线数据显示，今年

1—5月，空调整体产量为1.02亿

台，累计同比增长7.8%。销量方

面，空调内销、外销分别为5423.6

万台、4925万台，分别累计同比增

长7.8%和11.4%。

西南证券方面分析认为，自

2024年10月开始，在国补政策刺

激之下，空调内销持续维持较好

增速表现。“在国补政策收紧背景

下，企业开始担心政策对内销刺

激的边际效应减弱，叠加外销出

口失速，空调排产数据开始下

调。空调作为保有量仍有空间的

产品，旺季销售同比仍有增长空

间，但进入9月份后，在去年国补

高基数下，预计增速承压。”

奥维云网方面分析认为，

2025年下半年，空调市场将在机

遇与挑战中加速变革。“去年9月

国补政策催生高基数增长，客观

上抬升了市场竞争门槛，也使得

今年下半年的需求更趋理性。在

此背景下，企业更需在产品端、营

销端、渠道端打磨升级。当海外

市场受补库存周期结束与关税高

企双重挤压时，国内市场的转型

升级不仅是应对短期波动的权宜

之计，更是推动行业从规模扩张

转向高质量发展的必然路径。”

相关家电企业开始转向高端

化战略，通过差异化优势来实现盈

利。“目前，包括空调在内的大家电

市场已经趋于成熟，新进入品牌可

能会陷入同质化竞争。公司希望

通过搭建独特的技术壁垒，建立在

空调领域的差异化护城河。”追觅

空调方面告诉记者。

经监管查明，云内动力 2021

及2022年度存在虚构收入及跨期

确认收入问题，主要因其仅依据发

票确认收入。

其中，云内动力未实际交付货

物但开具发票并依据发票确认收

入，虚增对真实客户的部分销售

收入。相应行为导致云内动力

2021 年虚减营业收入 1.08 亿元，

虚减营业成本 7386.59 万元，虚减

利润总额 3456.85 万元；2022 年虚

增营业收入 7651.18 万元，虚增营

业成本 7394.61 万元，虚增利润总

额256.57万元。

此外，云内动力仅依据发票确认

收入，致使收入确认时点提前或推

后。相应行为导致云内动力2021年

虚减营业收入1844.71万元，虚减营

业成本1601.47万元，虚减利润总额

243.24万元；2022年虚增营业收入

225.26万元，虚增营业成本222.05万

元，虚增利润总额3.21万元。

去年监管警示函也曾指出云

内动力存在收入确认时点和金额

核算不准确，包括部分商品发出但

客户未确认收货的情况下，公司即

开具发票并确认收入。不过，相应

事项涉及云内动力 2020—2022 年

年度报告。

此外，去年监管警示函曾指

出，云内动力存在诸多会计核算不

准问题，包括计提销售返利不准

确，三包索赔支出、收入会计核算

不准确，部分成本、费用会计核算

不准确，以及计提部分存货跌价准

备参数选取不谨慎、测算不准确

等。其中，部分问题与此次监管查

明问题相同。

对于为何会出现相应违规问

题，云内动力方面表示，主要是公

司对会计规则理解不到位，目前正

在对相关负责人进行合规性培训。

2019年，ST华铭通过发行股

份、可转换债券等方式收购聚利

科技 100%股权，交易价格为 8.65

亿元，其中股份对价7亿元，可转

换债券对价 1 亿元，现金对价

6500万元。当年10月，聚利科技

纳入ST华铭合并报表范围。

完成上述收购首年，聚利科技

就存在研发费用列支错误问题。

过往披露信息显示，2019—

2021年，聚利科技依据委外研发合

同、发票、付款等信息，在未形成委

外项目进展、用途、输出成果，也未

对聚利科技的生产及创收产生实

质性影响的情况下，在年度中将支

出判定为委托研发支出而列支进

研发费用，导致ST华铭合并报表

中研发费用大幅增加。

2023年10月，ST华铭对相应

会计差错进行更正，将相应费用

追溯调整至销售费用。

具体来看，2019—2021年，ST华

铭研发费用分别追溯调整-135.92万

元、-1334.72万元、-5990.77万元，三

年合计追溯调整-7461.41万元。

当时，ST华铭收购聚利科技

交易还涉及业绩承诺。业绩承诺

方承诺，聚利科技 2019—2021 年

的净利润分别为 6500 万元、7800

万元、8970万元，三年合计承诺净

利润为2.33亿元。

上述会计差错更正前，聚利科

技2019—2021年的实际净利润分

别为4.93亿元、1.43亿元、-1.99亿

元，除2021年外，其余两年均完成业

绩承诺。同时，聚利科技 2019—

2021年三年累计净利润为4.37亿

元，业绩承诺累计完成率为187.85%。

上述会计差错更正后，聚利

科技2019—2021年的实际净利润

分 别 调 整 为 4.12 亿 元 、1.79 亿

元、-1.49 亿元，三年累计净利润

调整为 4.42 亿元，业绩承诺累计

完成率调整为189.99%。ST华铭

方面表示，相应会计差错更正及

追溯调整不会对上述2019—2021

年业绩承诺完成情况产生实质性

影响。

中经记者 杨让晨 石英婧 上海报道

高温热浪滚滚，空调供不应

求。自6月底开始，全国大部分

地区迎来高温天气，空调销量也

开始走高。

《中国经营报》记者日前在

上海市长宁区走访多个品牌家

电门店后发现，受高温天气影

响，在线下门店下单购买空调

的 顾 客 不 少 ，优 惠 力 度 也 不

小。卡萨帝门店一位销售顾问

向记者表示，店内在售空调均

有优惠，优惠幅度大多在 700—

800元不等。

在打起“价格战”的同时，空

调行业也在加速洗牌。除传统

的海尔、长虹、美的等品牌外，包

括小米、追觅等科技品牌也在加

入包括空调在内的大家电市场

竞争中。

值得注意的是，今年下半

年，空调市场激烈竞争的战况

或仍将延续。奥维云网（AVC）

大家电事业部副总经理杨超在

接受记者采访时表示，建议空

调企业以动态管控和供应链协

同应对市场波动，降低库存积

压风险，同时可挖掘乡镇市场

机会。

由于天气炎热，空调需求开始走

俏，并在一定程度上加剧了“价格战”。

奥维云网数据显示，在 6 月末

至 7 月初的两周时间内，空调领衔

大家电销量。今年第 27 周（6 月

30日—7月6日），空调线上、线下销

售额和销售量双双大涨。其中，线

上市场销售额、销售量分别同比增

长63.13%和52.96%；线下市场则分

别同比增长 120.15%和 113.61%，但

均价较此前几周有所下降，整体进

入3900元区间。

多家空调品牌销售顾问告诉记

者，在公司补贴、渠道补贴和国家补贴

等多重政策利好驱动下，购买空调的

最佳时机已经到来。“售价原本大概

6000元的空调，现在3000多元就能买

回家，相当于优惠了近3000元。”在上

海市长宁区一家海信空调门店，销售

顾问告诉记者，最近天气炎热，购买空

调的客户明显增多，很多品牌为了能

在旺季取得不错的销量都在借机降

价，“店内产品也在降价促销”。

卡萨帝门店一位销售顾问也表

示，店内产品均参加各类补贴活动，

销售价格下降明显。记者注意到，一

款原价6299元的挂式1.5匹空调，参

与国补前的价格已降至4899元，再叠

加20%的国补以及线下渠道活动等

优惠，实际到手价格不足4000元。

实际上，在此轮高温来临之前，

空调市场的整体景气度已开始上

升。相关数据显示，今年上半年，空

调产品线上和线下零售额分别同比

增长23.0%和15.3%。国信证券相关

研报表示，受今年上半年国补政策拉

动影响，家电内销需求延续良好增长

态势，显示出家电行业的强大活力。

不过，空调市场的行业集中度

仍然较高。奥维云网相关数据显

示，今年一季度，空调市场呈现显著

的线上、线下差异化竞争格局。线

上市场受流量驱动逻辑主导，头部

品牌凭借资源整合与渠道推广优

势，加速收割线上流量资源，推动行

业集中度快速提升，线上市场行业

排名前五的企业所占市场份额总和

已从70%攀升至77.1%。

行业集中度高，并未阻挡“新势

力”跨界入局的热情。

记者注意到，包括小米、追觅等

品牌正加速布局大家电市场。公开

资料显示，自2017年开始，长虹美菱

便与小米合作代工空调产品。长虹

美菱方面彼时表示，公司代工产品

虽然利润较低，但仍高于自营数据。

据公开数据，2024年，小米空调

的出货量超过680万台，同比增长超

50%。长虹美菱2024年的毛利率为

11.2%，同比下降了 2.2 个百分点。

对此，国投证券研报分析，长虹美菱

毛利率同比有所下降，主要是因为

国内低毛利的空调代工业务规模增

加，且家电出口价格竞争较激烈。

对于代工小米空调相关情况，

记者致函长虹美菱方面采访求证，

但截至发稿暂未收到回复。今年4

月 9 日，长虹美菱方面在互动平台

回答投资者提问时表示，小米是公

司的重要客户之一，公司与小米在

家电产品上有着持续深层的合作，

并建立了稳定的合作关系。

以清洁电器起家的追觅也在切

入大家电市场，并已推出相关空调

产品。“公司研发出了双机械臂自然

风空调，通过两个独立机械臂突破

传统固定导风板的局限，使送风方

向和角度更加灵活，实现了左右分

区、广域送风。”追觅空调方面表示，

公司希望靠机械臂驭风技术提升生

活场景精准度，打开高端市场缺口。

“公司并非盲目跨界，而是依托

核心技术底层架构的共通性，实现

在不同场景的复利应用。”追觅空调

方面强调，核心技术具备高度的跨

品类复用性，这为公司进军大家电

市场提供了强大支撑。在拓展多品

类立体化布局的同时，各品类之间

也能互相带动销量增长。

奥维云网方面分析认为，跨界

品牌凭借互联网渠道与生态链协同

的独特优势，持续加速渗透空调市

场，进一步挤压了传统品牌的生存

空间。“在市场需求整体疲软的背景

下，头部品牌与新兴势力之间的份

额争夺战愈发激烈，不仅加剧了价

格竞争的白热化程度，更推动行业

集中度面临深度结构性调整，内销

品牌竞争格局进一步升级。”

在上海市长宁区一家卡萨帝门店内，空调终端售价优惠明显。 杨让晨/摄影

错列研发费用

因上述会计差错，导致ST华

铭2020年、2021年年度报告涉嫌

存在虚假记载。

对聚利科技上述费用按照业

务性质确认并按照权责发生制调

整以后，经测算，ST 华铭 2020 年

涉嫌虚增销售费用、虚增研发费

用等，因此虚增利润总额2531.54

万元，占当期报告记载利润总额

的 18.76%；2021 年涉嫌虚减销售

费用、虚增研发费用等，因此虚减

利润总额3570.37万元，占当期报

告记载利润总额的16.90%。

此外，根据前期披露信息，因

聚利科技费用跨期更正，导致ST

华铭2019年度商誉确认金额存在

少计及会计处理不当的情形。相

应会计差错更正后，将增加合并

日前销售费用5899.09万元，扣除

递延所得税影响，影响合并日净

资产为5014.22万元，因此需追溯

确认增加商誉值为5014.22万元。

不过，至 2021 年年末，聚利

科技资产组评估值已大幅低于聚

利科技资产组账面价值，故ST华

铭 2021 年度对剩余商誉的全额

计提减值准备，当期商誉减值

1.32亿元。

鉴于 ST 华铭已主动进行差

错更正及配合调查等情形，监管

部门决定对ST华铭给予警告，处

以150万元罚款，并对相关负责人

给予警告及处以罚款。

因收到上述《行政处罚事先告

知书》，且被认定2020年、2021年

年度报告涉嫌存在虚假记载，ST

华铭股票被实施其他风险警示。

根据相关规定，自中国证监会作出

《行政处罚决定书》之日起已满12

个月，且公司已就行政处罚决定所

涉事项对相应年度财报进行追溯

重述，ST华铭可申请“摘帽”。

实施其他风险警示后，ST华

铭股票交易日涨跌幅限制不变，

仍为20%。7月8日，“戴帽”复牌

首日，ST 华铭跌停。当日，ST 华

铭 股 价 收 于 9.82 元 ，跌 幅 为

20.03%。

就相应事项，记者致电ST华

铭方面采访。对方表示，目前公

司暂时不便接受采访。

虚假记载

年报涉虚假记载 云内动力“戴帽”
中经记者 庄灵辉 卢志坤 北京报道

被立案调查半年后，昆明云内

动力股份有限公司（000903.SZ，以

下简称“云内动力”）近日收到《行

政处罚事先告知书》。

经监管查明，云内动力 2021

年年度报告、2022年年度报告存在

虚假记载，涉及销售和采购返利、

供应商索赔补偿、期间费用的会计

核算不准确、不规范以及未实际交

付货物但开具发票并依据发票确

认收入等问题。

《中国经营报》记者注意到，早在

2024年4月，云内动力就曾因信披不

准收到监管警示函，所涉部分会计核

算问题与此次监管查明问题相同。

收到监管警示函后，云内动力对相应

会计差错进行更正，涉及该公司

2020—2022年年度报告。

“此次监管处罚所涉事项与前

期公司会计差错更正并非同一事

项，对应年度并不一致。”云内动力

方面向记者表示，公司目前尚未对

此次监管处罚所涉事项进行会计

差错更正，公司内部正在加紧梳

理，会尽快进行更正。

虚构收入

此次监管还查明，云内动力销

售和采购返利、供应商索赔补偿、期

间费用的会计核算不准确、不规范。

其中，云内动力部分销售返利

的核算时点、科目、金额不准确，导

致2021年虚减营业收入1629.31万

元，虚减利润总额1629.31万元。

除核算时点、金额不准确外，云

内动力还存在将部分销售返利错误

核算为三包费用的情况。相应情况

导致云内动力2022年虚减营业收入

1844.73万元，虚增销售费用 1777.79

万元，虚减利润总额3622.51万元。

同时，云内动力还存在部分采

购返利计提依据不充分、计提金额

不准确问题。相应问题导致云内

动力2021年虚减营业成本4319.37

万元，虚增利润总额4319.37万元；

2022 年虚增营业成本 2007.86 万

元，虚减利润总额2007.86万元。

根据披露信息，云内动力未审

慎合理核算部分供应商索赔补偿，

存在错误计入营业收入或冲减销

售费用金额不准确的情况；存在推

迟确认职工薪酬、三包索赔费用、

运输费用、研发费用及其他销售费

用、管理费用以及少计销售费用的

行为；还存在将部分客户的三包索

赔费用错误核算为商务返利。

此外，云内动力还存在计提存

货跌价准备及应收账款信用减值

不准确、未计提产品质量保证费用

等问题。

云内动力相应违法行为合计导

致公司2021年年度报告虚减营业收

入1.80亿元，占当年披露营业收入

的 2.25%，虚增利润总额 767.50 万

元，占当年披露利润总额的13.51%；

2022 年年度报告虚增营业收入

2257.72万元，占当年披露营业收入

的0.47%，虚减利润总额1.02亿元，

占当年披露利润总额的7.84%。

因相应违规行为，云南证监局

拟决定对云内动力责令改正，给予

警告，处以 600 万元罚款，并对相

关责任人进行处罚。

根据此次《行政处罚事先告知

书》认定的情况，云内动力股票交

易触及其他风险警示情形。7 月

10日开市起，云内动力股票被实施

其他风险警示，股票交易日涨跌幅

限制在5%。

“除‘戴帽’事项外，此次处罚预

计会对公司股价产生一定影响。”云

内动力方面表示，公司将积极采取

相应措施，尽快消除相关事项对公

司的影响，争取尽早撤销风险警示。

虚增、虚减利润

在公司补贴、渠道补贴和国家补贴等多重政策利好驱动下，购买空调的最佳时机已经到来。

长虹美菱毛利率同比有所下降，主要是因为国内低毛利的空调代工业务规模增加，且家电出口价格竞

争较激烈。 去年9月国补政策催生高基数增长，客观上抬升了市场竞争门槛，也使得今年下半年的需求更趋

理性。


