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ST美晨陷造假漩涡
中经记者 黄永旭 卢志坤 北京报道

日前，一份涉及连续 5 年财务

造假案件处罚的公告，将山东美晨

科技股份有限公司（以下简称“美晨

科技”，300237.SZ）推上风口浪尖。

《中国经营报》记者注意到，9

月26日，中国证券监督管理委员会

山东监管局（以下简称“山东监管

局”）一纸文件，揭开了美晨科技涉

嫌信息披露违法违规案的全貌，官

方证实了这场始于2014年、持续整

整5年的财务造假。而财务造假的

主体杭州赛石园林集团有限公司

（以下简称“赛石园林”）系美晨科

技2014年收购而来的全资子公司，

现正处于对外出售阶段。

自 2025 年 9 月 30 日起，公司

股票已被实施其他风险警示，证

券简称由“美晨科技”变更为“ST

美晨”。

就财务造假及公司经营等问

题，记者发函采访美晨科技，但是截

至发稿未作出回复。

审计“降”与年报“增” 秦川机床所披露的数据与陕西省审计厅审计结果不一致。

投入“减”与人员“增” 2023年、2024年，秦川机床研发资本化金额连续两年骤降至0元。

高溢价并购往事

涉嫌违法违规遭处罚

在审计“降”与年报“增”的

争议之外，2023年、2024年，秦川

机床在研发投入与资本化处理

方面又呈现出新变化，研发投入

规模有所缩减、资本化彻底“归

零”，而研发人员队伍却稳步扩

张，形成了投入规模“减”与人员

数量“增”的反差。

数据显示，2023年，秦川机床

研发投入金额大幅下降至1.99亿

元，较2022年下降41.39%，研发投

入占营收比重同步降至5.30%。

2024 年，秦川机床研发投入

微增至2.04亿元，但占营收比重

进一步降至 5.28%，仍未恢复至

2022年规模。

另外，更值得关注的是研发资

本化逻辑的彻底转变。2023年、

2024年，秦川机床研发资本化金额

连续两年骤降至0元，与2022年

1.59亿元的资本化金额形成强烈反

差，资本化率从46.68%直接跌落至

0%，连续两年无任何资本化支出。

与研发投入收缩形成鲜明

对比的，是研发人员队伍的稳步

扩容。根据2023年、2024年年度

报告，秦川机床研发人员数量从

2022 年的 1068 人增至 2023 年的

1188 人，增幅 11.24%，2024 年进

一 步 增 至 1198 人 ，同 比 增 加

0.84%，总规模保持增长。

按照上述数据计算，2022

年、2023年、2024年，秦川机床人

均研发经费分别约为31.84万元、

16.78万元、17.03万元。

从学历结构看，高学历人才

占比稳步提升：2022年本科学历

682 人、硕士学历 112 人；2023 年

本科学历 787 人、硕士学历 146

人；2024年本科学历820人、硕士

学历160人。但高学历人才增加

并未伴随人均研发经费提升，反

而因投入增速滞后于人员增速，

人均资源进一步稀释。

资金投入与人才配置的反向

走势，引发系列关键疑问：研发投

入的“量”与人才队伍的“质”能否

实现匹配？人均研发资源的持续

稀释，能否支撑高学历人才充分

发挥技术优势？研发“投入”与

“成果”的匹配度又该如何保障？

山东监管局在《告知书》中详

细厘清了各责任人的角色和责

任，形成了较为完整的责任链条。

郭柏峰作为时任赛石园林董

事长，组织赛石园林财务造假，直

接导致美晨科技 2014 年—2018

年年度报告存在虚假记载。他是

整个造假行为的核心推动者，也

因此被处以 30 万元罚款并采取

10年证券市场禁入措施。

张磊作为美晨科技董事长，

未能采取有效措施加强对赛石园

林的控制和管理，客观上为造假

行为提供了可乘之机。

记者梳理发现，郭柏峰和张

磊在此前的监管过程中，便已显

现身影，并且有虚假问题存在。

2022 年 4 月 18 日，美晨科技

披露《关于收到山东证监局行政

监管措施决定书的公告》中，山东

监管局发现，2015年赛石园林与

济南拔槊泉旅游开发有限公司

（以下简称“济南拔槊泉”）订立园

林工程施工合同，合同总金额2.5

亿元。经查，济南拔槊泉为郭柏

峰控制的公司，为美晨科技关联

方。但美晨科技未按规定披露与

济南拔槊泉之间的关联关系和关

联交易。

而且，山东监管局还发现，美

晨科技2015年、2016年定期报告

营业收入及营业成本存在虚假。

2015—2017 年，赛石园林向供应

商虚假支付采购款项 8695.2 万

元，随后经赛石园林及其关联方

的员工个人账户转回至公司用于

确认工程回款，上述情况导致美

晨科技2015年、2016年定期报告

分别虚增营业成本 5040.3 万元、

3614.1 万元，并导致相应年度按

照公司会计政策确认的营业收入

虚假。

但是，就以上问题，美晨科技

回应，公司针对问题事项及时进

行相关整改，结合公司自2021年

8 月以来开展的自查情况，对公

司实际控制人发生变更前的主

要工程项目的差错事项进行自

查整改。

从目前的情况而言，山东监

管局已经查明财务造假事实，美

晨科技已开始按要求对前期会

计差错进行更正及追溯调整。

本次行政处罚最终结果将以中

国证监会出具的《行政处罚决定

书》为准。

中经记者 王登海 卢志坤 西安报道

是研发投入实质下降，还是会

计处理方式调整？ 陕西省审计厅

的一纸审计结论，让秦川机床工具

集团股份公司（以下简称“秦川机

床”，000837.SZ）引发市场关注。

日前，陕西省审计厅发布《陕

西省人民政府国有资产监督管理

委员会 2022 年度预算执行审计结

果》，点名秦川机床在内的8户企业

“研发投入较2021年出现下降”。

《中国经营报》记者查阅公司

同期年报发现，2022 年，秦川机床

的研发投入达 3.4 亿元，同比增幅

21.4%，利润表“研发费用”微降至

1.81 亿元，资本化金额则增至 1.59

亿元，资本化率由上年约10%跃升

至46.7%。

2023 年、2024 年，秦川机床研

发投入规模也有所下降，分别为

1.99亿元和2.04亿元。研发投入的

波动背后，还暗藏着“人员增长”与

“资源稀释”的矛盾。近三年，秦川

机床研发人员数量净增逾一成，从

2022年的1068人逐步增至2024年

的 1198 人，但人均研发经费却从

31.84万元“几近腰斩”，2024年已降

至17.03万元。

而其背后，是秦川机床经营业

绩持续走弱，营业收入波动下行，

2023年、2024年扣非归母净利润已

连续两年为负且亏损面不断扩大，

主营业务毛利率也从 2022 年的

18.89%持续降至16.15%，核心业务

的盈利“造血”能力不断弱化。

秦川机床拥有秦川机床本部、

宝鸡机床、汉江机床、汉江工具、沃

克齿轮、秦川格兰德、秦川宝仪等多

家子公司，是我国精密数控机床与

复杂工具研发制造基地、中国机床

工具行业的龙头骨干企业，也是陕

西省机床产业链“链主”企业。

日前，陕西省审计厅发布《陕西

省人民政府国有资产监督管理委员

会 2022 年度预算执行审计结果》，

点名直指秦川机床 2022 年的研发

投入较2021年出现下降。

不过，秦川机床2022年年报却

给出截然不同的表述：2022年,秦川

机床聚焦数控机床高端领域主业，

瞄准关键核心“卡脖子”技术难题，

持续加大高端产品研发力度，稳步

扩大研发经费投入，不断提升高端

制造业核心竞争力和工业母机创新

策源能力，取得了明显成效。

根据秦川机床披露的数据，

2022 年公司的研发费用为 1.81 亿

元 ，较 2021 年 的 1.82 亿 元 下 降

0.55%。

年报数据还显示，2022年公司

研发投入达3.40亿元，较2021年的

2.81 亿元增长 21.10%，研发投入占

营业收入的比重也从 2021 年的

5.56%提升至8.30%。然而，秦川机

床所披露的数据与陕西省审计厅审

计结果不一致。

值得一提的是，2022年，秦川机床

研发投入资本化的金额达1.59亿元，

较2021年的0.28亿元激增464.38%，

资本化研发投入占研发投入的比例也

从10.02%大幅提升至46.68%。

年报显示，当年投入的研发项

目有十多项，其中 YKY336 数控成

形砂轮磨齿机研制、SCJ300Z 中空

机研制、BDV500 正倒数控立式车

床、新能源轿车变速箱齿轴外圆磨

床等项目已完成。

作为装备制造领域的省属龙

头企业，秦川机床近三年的研发

投入轨迹堪称“过山车”，背后折

射出传统制造企业转型期的艰难

抉择。审计揭示的 2022 年研发

投入下滑并非偶然，而是业绩持

续承压下的被动调整。

2022年，秦川机床经营已显

现承压态势，多项核心指标出现明

显下降。营业收入41.01亿元，同

比大幅下降18.83%，归属于上市公

司股东的净利润为2.75亿元，同比

下降2.07%，扣除非经常性损益的

净利润为6237.86万元，同比降幅

达48.15%。

2023年，秦川机床的经营困

境并未得到缓解。全年营业收入

同比下降8.29%，缩减至37.61亿

元；归属于上市公司股东的净利

润更是遭遇重创，大幅下降81%，

仅余0.53亿元。

2024年，秦川机床全年营业

收入波动回升至38.6亿元，同比

增长 2.62%，其中机床类业务营

收 19.47 亿元，同比增长 9.35%。

然而，公司的盈利能力并未随之

改善，归属于上市公司股东的净

利润仅微增至0.54亿元，同比仅

增长2.92%。

另外，2023年、2024年，秦川

机床扣除非经常性损益后的归母

净利润连续两年陷入负值，2023

年为-0.35 亿元，2024 年更是扩

大至-0.45亿元。

今年上半年，秦川机床实现

营业收入 21.11 亿元，同比增长

4.46%，但是，盈利能力的提升仍

然滞后，归属于上市公司股东的

净利润为4425.36万元，同比仅增

长2.48%。尽管扣除非经常性损

益后的归母净利润实现了813.85

万元的盈利，同比增长 23.90%，

但规模仍然偏小。

值得一提的是，在 2022 年、

2023年和2024年，秦川机床计入

当期损益的政府补助分别为1.06

亿元、1.13亿元和1.19亿元，这些

补助资金在一定程度上缓解了企

业的财务压力。

此外，记者还注意到，秦川机

床的应收账款规模在逐年攀升。

2022年年末、2023年年末和2024

年年末的应收账款分别为9.38亿

元、9.66 亿元和 9.78 亿元。而截

至今年上半年，公司应收账款已

进一步增至10.58亿元，占营业收

入的比重高达50.10%，占总资产

的比重也达到了10.81%。

“我们所有的财务数据均按

规范执行，此次被审计的主体不

是秦川公司，是陕西省国资委，而

且政府审计的口径和上市公司的

审计口径也不一样。”秦川机床董

事会秘书李静介绍，目前，陕西省

国资委也并没有给秦川机床反

馈，公司无法对此表态。

至于其他问题，李静表示，当

前处于三季报敏感期，暂且无法

回复。另外，记者还联系秦川机

床宣传部负责人，并按照要求发

送采访函，但是截至发稿未收到

对方回复。

业绩承压 秦川机床的应收账款规模在逐年攀升。

秦川机床厂区。 公司官网/图

经过停牌后，9月30日，美晨科

技以 ST 美晨的“新面貌”复牌，股

价暴跌。当日报收 2.58 元，涨跌

幅-19.88%，偏离值-20.00%，换手

率1.12%，成交额4157.28万元。

而美晨科技停牌、暴跌的导火

索直接指向了财务造假案件，其负

面影响在资本市场迅速传导，引起

了投资者集中抛售。

2025年3月31日，美晨科技披

露称，收到中国证券监督管理委员

会立案告知书，因公司涉嫌信息披

露违法违规，被立案调查。

时隔半年，美晨科技等来了山

东监管局出具的《行政处罚事先告

知书》（以下简称“《告知书》”），证实

了美晨科技 2014—2018 年年度报

告存在虚假记载，而且也证实了赛

石园林连续5年的财务造假。

《告 知 书》显 示 ，经 查 明 ，

2014—2018 年，赛石园林通过虚

假采购劳务、苗木等方式虚增工

程施工成本及完工百分比，从而

虚增收入、利润；通过虚假销售苗

木、虚减相关费用、收入成本错记

等方式虚增收入、利润，导致美晨科

技累计虚增收入14.38亿元，累计虚

增利润6.58亿元。

具体来看，2014—2018年，美晨

科技虚增收入分别为2365.78万元、

37264.15 万 元 、72560.51 万 元 、

21518.84万元、10068.39万元，占当期

对外披露营业收入的比例分别为

2.06%、20.67%、24.60%、5.53%、2.88%。

同时期，美晨科技利润方面也

存在虚增情况。5 年间，虚增利润

总额分别为2292.64万元、18854.12

万 元 、25957.81 万 元 、11742.97 万

元、6948.95 万元，占当期对外披露

利润总额的比例分别为 17.91%、

75.64%、49.78%、15.49%、15.58%。

基于上述违法事实，山东监管

局认为，美晨科技2014年—2018年

年度报告存在虚假记载的行为涉嫌

违反《证券法》相关规定，拟决定对

美晨科技责令改正，给予警告，并处

以60万元罚款。

此外，对郭柏峰、张磊、李荣华、

郑召伟等 12 名涉案相关责任人进

行追责处罚。其中，郭柏峰时任赛

石园林董事长，组织赛石园林财务

造假，直接导致美晨科技2014年—

2018年年度报告存在虚假记载，违

法行为情节较为严重，依据相关规

定，山东监管局拟决定对郭柏峰采

取10年证券市场禁入措施。

披露财务造假案件后，美晨

科技股价连续重挫，9 月 30 日和

10 月 9 日连续 2 个交易日，收盘价

格跌幅偏离值累计超过 30%。截

至 10 月 14 日收盘，股价从 9 月 26

日收盘的3.22元跌至2.18元，累计

跌幅约 32.3%，同时还伴随着大额

资金外流。

目前，事件影响仍在持续，

而从《告知书》内容来看，赛石园

林实施造假的时期，正与此前的

并购交易约定的业绩承诺时间

高度吻合。

时间回到2014年5月29日，

美晨科技召开2014年第一次临时

股东大会，审议通过了一系列关

于收购赛石园林（时称“赛石集

团”）的关键议案。特别是，逐项审

议并通过了《关于公司发行股份

及支付现金购买资产并募集配套

资金的议案》。

根据股东大会决议公告，这

笔交易的具体方案是，美晨科技

以发行股份及支付现金方式购买

郭柏峰等持有的赛石园林 100%

股权，交易对价确定为6亿元。

记者梳理看到，中铭国际资

产评估（北京）有限责任公司（以下

简称“中铭评估”）出具的《资产评

估报告》（中铭评报字[2014]第

0007号）称，通过收益法评估赛石

园林股东全部权益价值为 60100

万元，股东全部权益评估价值较

账面价值评估增值 47525.64 万

元，增值率为377.96%。

彼时，以中铭评估 60100 万

元结论为基础，交易双方经协商

一致同意将赛石园林资产交易价

格确定为 6 亿元。从评估情况

看，账面价值与评估价值的差距

巨大，导致 6 亿元的交易定价难

免存在“泡沫”较大的嫌疑。

此次收购被包装为“从非轮

胎橡胶制品向环保领域转型的关

键一步”，在2014年年报中，美晨

科技宣称：“收购后公司业务扩展

至园林绿化，成功进入环保产业，

实现战略升级。”

然而，高溢价收购赛石园林

的过程中，也潜藏着高业绩承诺

的风险。根据美晨科技《发行股

份及支付现金购买资产协议》和

《盈利预测补偿协议》，本次交易

盈利预测补偿期限为 2014 年、

2015年和2016年。

按照约定，2014年、2015年和

2016 年赛石园林实现的净利润

（以赛石集团合并报表归属于母

公司所有者的净利润数为基础，

按扣除非经常性损益前后孰低原

则确定）分别不低于 9000 万元、

11500万元和14500万元。

不过，从《告知书》查明的事

实看，这份业绩承诺从一开始就

埋下了造假的伏笔。2014年作为

并购完成的首年，赛石园林便开

始通过造假虚增利润 2292.64 万

元，占美晨科技当期披露利润总

额的 17.91%，恰好为业绩承诺的

达成早做“铺垫”。

但是，2017年4月，大信会计

师事务所出具的《关于业绩承诺实

现情况的专项审核报告》（大信专审

字[2017]第28-00007号）中，未能

发现造假行为，并结论认为：“截止

2016年期末累计实现的净利润大

于截止2016年期末累计承诺的净

利润，已达到承诺的经营目标。”

根据该审核报告，2014 年、

2015年和2016年，赛石园林分别

实现业绩10947.50万元、15741.12

万元、32786.01万元，对照此前业

绩承诺，这三年的业绩完成率分

别 达 到 121.64% 、136.88% 和

226.11%。

如今，回看上述业绩承诺和

完成率，对比承诺期结束后，赛石

园林的业绩表现，差距可谓云泥

之别。承诺期结束后不久，赛石

园林上演了业绩“大变脸”，2018

年度，净利润由 2017 年度的 2.13

亿元暴跌至亏损 1.43 亿元，之后

一泻千里，到2023年净亏损达到

12.97亿元。
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