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航天自动化系统成第二大业务

大股东对赌地方国资 欣兴工具上市再闯关

市场竞争激烈

账上资金充裕

中经记者 颜世龙 北京报道

带着与地方国资签下的一纸“对

赌协议”，欣兴工具再度向A股发起冲

击。这不仅是欣兴工具时隔一年后再

度闯关IPO，其招股书披露的“殷实”

家底与5.6亿元的募资计划，也让这次

上市的目的和前景备受关注。

1992年，时年44岁、小学学历

的朱虎林，创办了海盐县六里北桥

工具厂（欣兴工具前身，以下简称

“北桥工具厂”），儿子朱冬伟、女儿

朱红梅也相继加入了自家工厂，而

女婿姚红飞则在彼时为自家的车

间工人。1994年，欣兴工具正式创

立，儿媳妇郁其娟也成为车间工人

和国外销售部经理。

历经 30 多年的发展，欣兴工

具从当年的一家乡镇挂靠企业，如

今成长为国家制造业单项冠军示

范企业，更是国内刀具生产企业的

佼佼者，尤其是钢板钻产品销售数

量排名全国第一。

不过，当欣兴工具叩响资本市场

大门时，其深厚的家族控制底色与为

上市铺路而引入的外部资本形成了

鲜明张力。招股书显示，朱氏家族高

达92.65%的绝对表决权，与一纸“不

成功便回购”的对赌协议，正成为外

界审视其此次IPO成败的棱镜。

若上市失败将回购投资者股份

数据显示，欣兴工具2022年—

2024年3年间营收分别为 3.91 亿

元、4.25亿元、4.67亿元，同比分别

增长 1.71%、8.68%、9.88%；扣非后

归母净利润分别为1.65亿元、1.71

亿元、1.84 亿元，同比分别增长

8.29%、3.06%、7.69%。

根据财务报告，欣兴工具账上

的资金较为充裕。3年间，其资产

总计分别为9.30亿元、11.43亿元、

13.35亿元，负债合计仅分别为0.73

亿元、1.08亿元、1.84亿元，负债率

仅分别为 7.83%、9.42%、13.79%。

在流动资产方面，其货币资金分别

达2.75亿元、5.09亿元、5.64亿元。

欣兴工具所有者权益合计分

别为8.58亿元、10.35亿元、11.51亿

元，资本公积为5.78亿元，未分配

利润分别为 1.81 亿元、3.40 亿元、

4.56亿元。

透过筹资现金流可见，近5年

欣兴工具筹资分别流入0.68亿元、

0.17亿元、0.15亿元、31.80万元、0

元；流出分别为 1.75 亿元、1.82 亿

元、0.43 亿元、657.80 万元、0.66 亿

元，其中流向分配股利、利润或偿

付利息支付的现金科目等分别为

1.60亿元、1.67亿元、0.38亿元、240

万元、0.66亿元。

在资金管理上，欣兴工具2020

年—2024 年部分资产投向理财产

品。5年间，其投资活动现金流净额

分别为-0.14亿元、0.40亿元、-0.25

亿元、-1.43亿元、-2.57亿元。

5年间投资流入额分别为4.29

亿元、5.39亿元、3.32亿元、2.16亿

元、1.68 亿元，流入的主要贡献分

别为投资收回现金4.14亿元、5.01

亿元、2.92亿元、1.00亿元、0元，以

及收到其他与投资活动有关现金

0.12 亿元、798.07 万元、0.36 亿元、

1.11亿元、1.65亿元。

5年间投资流出额分别为4.42

亿元、4.99亿元、3.57亿元、3.59亿

元、4.25亿元；主要流向投资支付的

现金分别为 3.90 亿元、4.51 亿元、

2.34亿元、0.86亿元、0元；支付其他

与投资活动有关的现金分别为0.25

亿元、19万元、0元、2.33亿元、3.04

亿元。与生产密切相关的，如构建

固定资产、无形资产等科目则只有

0.27亿元、0.49亿元、1.23亿元、0.40

亿元、1.21亿元。

招股书披露，2023 年—2024

年，公司支付其他与投资活动有关

的现金金额较大，主要系公司分别

合计购买定期存款及结构性存款

产品2.33亿元和 3.04亿元用于现

金管理所致。

欣兴工具称，当前主要产品的

产能利用率为 96.02%，产销率达

101.47%，扩大产能成为公司进一

步发展的迫切任务。招股书在致

投资者的声明中表示，欣兴工具的

上市目的为相应国家号召，积极落

实发展新质生产力；抓住市场机

遇，实现公司经营业绩快速发展；

加强人才梯队建设能力；拓宽融资

渠道，增强企业资本市场运作能

力；履行社会责任，实现企业的可

持续发展。

记者也就相关募资用途等问

题，致电、致函欣兴工具，但截至记

者发稿，尚未获得回应。

根据半年报，上半年，国瑞科

技经营活动产生的现金流量净额

为-1673.79 万元，与上年同期的

335.02万元相比，下降了599.61%。

公司解释称，主要因销售商品部分

款项未到收款节点，公司经营活动

现金回笼不佳，影响资金流动性。

投资活动产生的现金流量净

额 为- 14954.15 万元，同比下降

2098.42%，主要因报告期内购买的

部分理财产品未到期。筹资活动产

生的现金流量净额增加25515.81万

元，同比增长2387.42%，系收到股东

的业绩补偿款。

在半年报中，国瑞科技将业

绩 下 滑 的 原 因 归 结 为 市 场 竞

争。公司当期营业总收入同比

下降 15.62%，归母净利润同比减

少1302.11万元。近三期半年报，

公司归母净利润同比变动分别为

32.42%、29.91%、-109.31%。近三

个季度，国瑞科技营业利润为负，

分别为-0.1亿元、-460万元、-0.3

亿元。

不过，尽管营收利润下滑，国

瑞科技的财务结构则有所优化。

截至2025年6月30日，公司资产

负债率降至14.36%，较年初再降

3.96个百分点，刷新多年来最低纪

录。总资产达14.41亿元，较去年

年末大增17.24%；净资产12.33亿

元，较去年年末增加22.99%。

招股书披露，欣兴控股作为控

股股东，直接持股欣兴工具70%股

份，朱冬伟、朱红梅、姚红飞、朱虎

林、郁其娟5人（以下简称“朱氏家

族”）分别直接持股9.06%、4.53%、

4.53%、2.26%、2.26%；朱氏家族直

接持有欣兴工具合计1698.53万股

股 份 ，占 欣 兴 工 具 总 股 本 的

22.65%；而欣兴控股出资人亦全部

为朱氏家族 5 人。这意味着朱氏

家族 5 人通过欣兴控股合计间接

控制欣兴工具70%的股份，而其可

实际支配欣兴工具股份表决权的

比例为92.65%，5人为共同实际控

制人、一致行动人。

其中，朱虎林与朱冬伟为父子

关系，朱虎林与朱红梅为父女关

系，朱冬伟与朱红梅为兄妹关系，

朱冬伟与郁其娟为夫妻关系，姚红

飞与朱红梅为夫妻关系。朱冬伟

现任公司法定代表人、董事长兼总

经理，朱虎林为公司董事，姚红飞

现任公司董事、副总经理和董事会

秘书，朱红梅和郁其娟现任公司副

总经理。

招股书提示，尽管欣兴工具已

建立相应的内部控制和法人治理

结构，但如果实际控制人利用其控

制地位，通过行使包括表决权在内

的方式对欣兴工具的人事任免、经

营决策等进行不当控制，发生包括

但不限于滥用实际控制权、违规担

保、资金占用等行为，将可能损害

公司及中小股东的利益。

《中国经营报》记者注意到，今

年 5 月，欣兴工具引入浙创投、平

湖浙创、普华凤起、国控基石、景禾

基石、产融致远、易创科创、嘉国贰

号、海琏创投（以下合称“投资方”）

等新股东，签署对赌协议。这些机

构大多为国资背景，例如浙创投的

实际控制人为浙江省国资委。

根据投资方与欣兴工具及朱

氏家族签署的《关于浙江欣兴工具

股份有限公司股权转让协议之补

充协议》（以下简称“《补充协议》”）

的约定，在欣兴工具向上交所、深

交所递交上市申请时，《补充协议》

约定的所有涉及股东特殊权利的

全部条款（包括朱氏家族承担的股

份回购义务）将自动终止，不再具

有任何法律效力，并自始无效。

若出现欣兴工具主动撤回

IPO 申请或该申请被上交所、深

交所否决等任一IPO上市失败情

形时，则《补充协议》中关于回购

安排的条款（包括实际控制人朱

冬伟、朱红梅、姚红飞、朱虎林、郁

其娟承担的股份回购义务）将自

动恢复效力。不过记者注意到，

该对赌协议中，欣兴工具并未作为

对赌协议当事人。

目前，上述投资方持股比例较

低，合计持股7.35%。欣兴工具在

招股书中称，引入多家投资机构主

要是控股股东拟优化股权结构，浙

创投在内的投资机构看好公司发

展前景，受让欣兴工具的股权。

中经记者 陈雪波 卢志坤 北京报道

国瑞科技（300600.SZ）近日发布

2025年半年报，上半年营业总收入为

1.05亿元，同比减少1937.84万元，下

降15.62%。归母净利润为-2493.30

万元，同比减少1302.11万元。

因参与“专网通信”虚假自循

环业务，国瑞科技股票在2024 年5

月曾被实施其他风险警示，公司股

票简称变更为“ST瑞科”。12个月

满后的今年 6 月，国瑞科技顺利摘

去“ST”。在“脱帽”的同时，《中国

经营报》记者注意到，国瑞科技从

去年下半年开始押注航天自动化

系统业务，试图寻找新的业绩增长

点。截至今年上半年，该业务已跃

居国瑞科技第二大业务。

资料显示，国瑞科技是一家从

事船舶及海洋工程电气、自动化设

备及其系统集成研发、生产、销售及

综合技术服务的高新技术企业。根

据国瑞科技介绍，受行业竞争加剧

及成本上升等因素影响，利润端承

压，是部分业务板块营收下滑主因。

受此影响，国瑞科技的船舶配

电系统业务实现营业收入 5912.65

万元，同比减少 29.86%；船舶机舱

自动化系统业务实现营业收入

1962.14万元，同比减少47.93%。

在“下海”的船舶业务承压之下，

国瑞科技开始尝试“上天”业务——

航天自动化系统。在国瑞科技2024

年年报中，第一次出现了航天自动化

系统的相关财务数据，当年实现营

收1008.14万元。截至今年上半年，

该公司的航天自动化系统已经实现

营收 2212.28 万元，成本 1797.91 万

元，这两个数字已经超过了原本的第

二大业务船舶机舱自动化系统。

从各业务在总营收中的具体占

比 来 看 ，船 舶 配 电 系 统 占 比

56.47% ，航 天 自 动 化 系 统 占 比

21.13%，船舶机舱自动化系统占比

18.74%，其他占比3.67%。

对比之下，国瑞科技的传统业

务营收下降较为明显，特别是船舶

机舱自动化系统业务营业收入同比

减少47.93%。

国瑞科技的这个新业务具体包

含哪些内容？该公司在财报中介

绍，航天自动化系统产品主要涉及

操作仿真训练系统、科研教学系统、

半实物仿真模拟系统、地面控制系

统、数据处理系统等。

国瑞科技曾多次公开介绍船舶

配电系统的具体案例，但记者查询

该公司官网、官方微信公众号尚未

找到航天自动化系统相关具体案

例，公司对此项业务的公开介绍尚

少。在半年报中，国瑞科技介绍，公

司在舰船配套行业领域具备一定资

源优势，但未提及其航天领域的相

关优势。

赛迪智库商业航天产业形势分

析课题组数据显示，2025年我国商

业航天产业将迎来转型升级期，市

场规模有望突破2.5 万亿元。但在

船舶领域深耕多年的国瑞科技缘

何转向航天自动化系统领域？公

司在这方面有怎样的优势？就这

些问题，记者于8月26日联系到国

瑞科技，对方工作人员称可致电董

秘采访。记者在 8 月 26 日、27 日、

28日均致电董秘电话，但始终无人

接听。记者分别向董秘邮箱、公司

官网邮箱发送采访函，但截至发稿

未收到回复。

若出现欣兴工具主动撤回IPO申请或该申请被上交所、深交所否决等任一IPO上市失败情形时，则《补充协议》中关于回购安排的条款

将自动恢复效力。

2023年—2024年，公司支付其他与投资活动有关的现金金额较

大，主要系公司分别合计购买定期存款及结构性存款产品2.33亿

元和 3.04亿元用于现金管理所致。

欣兴工具生产的精密切削刀具在金属加工机械制造中的应用。 公司官网/图

图为国瑞科技工厂。 公司官网/图

3年以上应收账款余额占比近三成

相比之下，国瑞科技部分应

收账款的回收周期较长。

截至今年上半年，国瑞科技

的应收账款约为3.25亿元。从应

收账款的账面余额来算，到今年

上半年，国瑞科技 3 年以上应收

账款占比达到了 27.24%，接近总

余额的三成。对此，国瑞科技已

经总共计提坏账达 1.34 亿元，超

过了今年上半年的营业收入。

大量长期应收账款不仅影响

了公司的资金周转效率，也对公

司的利润产生了一定的侵蚀。按

照会计准则，公司需要对这些长

期无法收回的款项计提坏账准

备，从而减少当期利润。

具体来看，国瑞科技的应收

账款客户涉及多家公司。记者了

解到，部分公司存在经营状况不

佳、资金链紧张等问题，部分公司

已经成为被执行人，这或是国瑞

科技部分应收账款回收困难的主

要原因。例如，半年报中注明，客

户浙江造船有限公司因重整，对

其 7.18 万元应收账款 100%计提

坏账；“客户 6”同样 100%计提坏

账 400.46 万元，但国瑞科技未解

释具体原因。

记者从天眼查资料中发现，

国瑞科技今年以来新增5个司法

案件，其中3个案件为原告，均为

买卖合同纠纷。在中博龙辉装备

集团股份有限公司相关买卖合同

纠纷中，国瑞科技申请执行被告

410.65万元。

为了解决应收账款问题，国

瑞科技采取了一系列措施：一是

成立专项工作组，实施重点客户

动态跟踪机制，制定差异化的“一

企一策”回款方案；二是建立分级

催收制度，对逾期账款采取多层

级催收措施；三是对长期拖欠的

零星客户，依法采取律师函催收、

司法诉讼等法律手段；四是通过

加强合同履约监控等措施，持续

完善应收账款全过程管控机制，

切实保障公司资金安全，全力推

进回款工作。

但从目前的情况来看，这些

措施的效果尚未充分显现，应收

账款回收仍然是国瑞科技面临的

一大挑战。


