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本报记者 李 勇

3月30日，ST商城披露2022年年
度报告，公司去年实现营业收入1.1亿
元，同比下降27.74%；净利润亏损2.45
亿元，亏损幅度同比扩大超 1倍。因
2022年末净资产为负，2022年净利润
亏损且扣除与主营业务无关的业务收
入和不具备商业实质的收入后的营业
收入低于 1亿元，ST商城股票自 3月
31日起被实施退市风险警示，股票简
称由“ST商城”变更为“*ST商城”（下
文统称“*ST商城”），再度“披星”。

连续亏损多年

*ST 商城主营商品零售，主要包
括百货商场和超市两大业态。2015
年以前，公司每年营业收均保持在 10
亿元以上，但自 2016年起，公司营业
收入开始持续下降。2022年，公司营
业收入仅为1.1亿元。

公开信息显示，自2015年起，*ST
商城陆续筹划多次跨界重组，欲通过
主业转型来实现公司经营能力提升，
但均未能成功。

对于 2022 年营业收入的大幅下
降，*ST商城在年报中解释称，一方面
公司两家门店受疫情影响闭店近一个
月，造成业绩流失；同时，由于资金持
续紧张，公司自营业务和联营业务均
出现下滑。

相比营业收入，*ST 商城利润下
降更为明显，并连续多年出现亏损。
年报数据显示，2022年，*ST商城归属
于上市公司股东的净利润亏损2.45亿
元，这也是自2018年以来公司连续第
5 年出现亏损，扣非净利润更是自
2006年起连续第17年亏损。

“净利润连续亏损，特别是扣非净
利润常年亏损，说明公司主业经营并
不健康，持续经营能力不容乐观。”有
不愿具名的市场人士在接受《证券日
报》记者采访时表示。

零售主业持续低迷，公司近年涉
及的诉讼、仲裁等纠纷也日益增多。

据 3 月 4 日*ST 商城披露的新增
累计涉及诉讼（仲裁）公告，经对公司
及子公司沈阳商业城百货有限公司
（以下简称“商业城百货”）、子公司沈
阳铁西百货大楼有限公司（以下简称

“铁西百货”）最近新增涉及诉讼（仲
裁）情况统计，三方作为被告或被申请
人，共涉及 60起诉讼或仲裁，涉案金

额合计 1.62亿元。60项诉讼或仲裁
事项中，既有劳动争议纠纷，也有与供
货商或合作方的合同纠纷，还牵涉大
额金融合同纠纷。

此外，记者通过中国执行信息公开
网查询，因未履行生效判决，*ST商城和
铁西百货还被列为失信被执行人。

“大量诉讼缠身、被列为失信被执
行人将对公司生产经营带来不利影
响。”有不愿具名的法律人士告诉记
者，一方面，公司需要投入大量时间和
资源处理诉讼事项，影响正常经营；另
一方面，被列为失信被执行人也会降
低公司在市场上的信誉度和声誉，进
而影响业务拓展和客户关系。

IPG中国首席经济学家柏文喜在
接受《证券日报》记者采访时表示：“牵
涉多项诉讼，被列为失信被执行人，会
直接影响公司的融资以及对外合作、
采购与销售等活动，对公司生产经营
造成严重影响。”

主要银行账户被冻结

除了牵涉多起诉讼，*ST 商城目
前面临的更紧迫的问题是公司主要账
户被冻结。

年初以来，*ST 商城接连爆出借
款逾期问题。先是1月11日公司公告
称，公司及子公司铁西百货在中信银
行沈阳分行的两笔借款于 1月 5日到

期，公司拟以“借新还旧”的方式办理
转期，但一直未能谈成。2月7日，*ST
商城又发布公告称，子公司商业城百
货从关联方茂业商厦取得的一笔借款
也出现逾期。

3月 2日，*ST商城披露收到民事
裁定书的公告，由于未能就前述借款
转期与中信银行达成一致，中信银行
沈阳分行向法院提起诉讼和财产保全
申请，法院裁定冻结*ST商城、铁西百
货、商业城百货名下银行存款 1.52亿
元或查封其他同等价值的财产。

据*ST商城3月8日披露的部分资
产被冻结、查封公告，截至公告披露时，
公司及子公司被冻结的银行账户累计
38户，合计被冻结2118.47万元，占公司
当时账面货币资金余额的96.97%。此
外，公司所持铁西百货99.82%股权及大
量房产和土地使用权也被冻结。

3月 30日，《证券日报》记者致电
*ST商城，公司工作人员表示，相关账
户目前仍处于冻结状态。

“主要银行账户被冻结将对公司
生产经营带来极大影响，因资金无法
正常使用，可能导致其无法及时支付
工资、供应商款项等，进而影响公司的
生产和经营。同时，在银行账户被冻
结的情况下，公司也难以获得新的融
资或贷款，将进一步加剧其财务压
力。”前述法律人士在接受《证券日报》
记者采访时表示。

值得关注的是，2021年末，*ST商
城曾通过非公开发行股票获得股东

“输血”，实现净资产转正。不过，由于
主业经营没有起色，沉重的有息债务
所产生的利息支出又对流动资金形成
大量消耗，*ST商城再度出现资不抵债
情形。

截至 2022年末，*ST商城归属于
上市公司股东的净资产为-1.98 亿
元。公司账上货币资金也由 2022年
初的 1.24亿元下降到年末的 2217.11
万元，且大部分受限。业务方面，在扣
除与主营业务无关的业务收入和不具
备商业实质的收入后，公司营业收入
仅为 8994.07万元，低于 1亿元。而年
报中，公司一年内到期的非流动负债
就高达7.67亿元。

连续多年亏损，净资产为负，多个
银行账户被冻结，用于经营的主要资产
及持有的用于质押的控股子公司股权
被查封，种种迹象表明，公司短期偿债
压力较大，明显缺乏相应的偿付能力。

此外，审计机构对*ST商城 2022
年年报出具了包含持续经营重大不确
定性段落的无保留审计意见。

“主要银行账户被冻结，必然会影
响公司的资金运用与对外支付，对生
产经营将会产生严重负面影响，甚至
会造成生产经营的停顿。”柏文喜认
为，*ST商城目前面临巨大的运营困
难，风险很大。

主业持续低迷亏损进一步扩大
多重风险缠身ST商城今日再度“披星”

本报记者 冯雨瑶

3月30日晚间，贵州茅台披露2022
年年报。2022年，公司实现营业收入
1240.99亿元，同比增长16.87%；实现净
利润627.16亿元，同比增长19.55%。公
司拟对全体股东每10股派发现金红利
259.11元（含税），共计派发现金红利
325.49亿元。这意味着，贵州茅台现金
分红率达51.89%。

贵州茅台称，2022年营收增长主要
系期内销量增加、销售渠道及产品结构
变化。2023年，公司的经营目标为：营
业总收入较上年度增长15%左右，基本
建设投资71.09亿元。

2022年以来，贵州茅台主动求变开

辟了新的赛道，成功上线运行“i茅台”
数字营销平台。数据显示，截至2022年
末，“i茅台”实现销售收入118.83亿元，
成为现象级App。

具体来看，2022年，贵州茅台白酒
总产量9.19万吨，同比增长8.46%。其
中，茅台酒产量5.68万吨，同比增长
0.60%，系列酒（茅台王子、汉酱、赖茅）
产量3.51万吨，同比增长24.17%。

作为贵州茅台的两大收入来源，
2022年，茅台酒实现收入1078.34亿元，
同比增长15.37%；系列酒营收159.38亿
元，同比增长26.55%，从增幅看，2022年
系列酒营收增长幅度超过茅台酒。

据悉，茅台董事长丁雄军在2023年
度市场工作会上提出，2023年系列酒计

划突破200亿元。
“今年对于系列酒发展而言是关键

的一年。”常年代理酱香型白酒销售、白
酒营销专家王建军告诉《证券日报》记
者，在“茅台1935”的带动下，贵州茅台
系列酒营收有望继续保持高增长。

“在今年贵州省政府的政府工作报
告及‘贵州省十四五’和2035年远景目
标纲要等相关文件中提及：支持茅台系
列酒产能在十四五期间达到10万吨。”
王建军坦言，当系列酒产能达到10万
吨，将会为上市公司带来非常可观的收
入。

直销渠道，也是业界对茅台的一大
关注点。

茅台的销售模式分为批发代理和

直销，其中批发代理渠道指社会经销
商、商超、电商等渠道，直销渠道指自营
渠道。近两年来，茅台对直销渠道的变
革成效渐显。尤其自2021年丁雄军上
任后，“实施数字营销法，加快补齐新零
售短板，构建和完善数字化营销平台”
成为重头戏。

年报数据显示，2022年茅台直销渠
道 实 现 营 收 493.79亿 元 ，同 比 增 长
105.49%，占总营收的39.79%；批发代
理 实 现 营 收 743.93亿 元 ，同 比 下 降
9.31%。

业内认为，近两年贵州茅台在营销
及产品上的持续发力，将进一步增加直
销渠道对营收的贡献力度，直销渠道的
变革成效会愈发明显。

贵州茅台2022年实现营收约1241亿元
直销渠道营收占比升至39%

本报记者 施 露 李乔宇

随着中国国航以及中国东航于3月30
日晚间披露年报，国有三大航2022年年度
报告均已披露完毕。公开数据显示，2022
年，三大航共计亏损1086.67亿元。

“2022年民航业持续陷入低谷期，
全年中国民航累计运输总周转量同比
下降30%，累计旅客运输量同比下降
43%。与此同时，叠加国际油价高企、
维护成本上涨等，加剧了航空公司的成
本压力，但2019年以前，三大航空公司
都是盈利的。”中鼎研究院交通运输和
新能源研究员史烨彬对《证券日报》记
者表示。

年报显示，2022年，中国国航实现
营 业 收 入 528.98 亿 元 ，同 比 下 降
29.03%；归属于上市公司股东的净利润

亏损386.19亿元。2022年，中国国航安
全运输旅客3860.58万人次；实现客运
收入382.96亿元，同比减少200.21亿元；
实现货邮运输收入100.85亿元，同比减
少10.29亿元。

中国东航年报显示，2022年，中国
东航完成运输总周转量80.25亿吨公
里，旅客运输量4251.05万人次，实现营
业收入461.11亿元，较2021年分别下降
38.49%、46.26%、31.31%，归属于公司
股东的净利润亏损373.86亿元。

南方航空年报数据显示，2022年，
南方航空营业收入总额为870.59亿元，
比2021年同期减少145.85亿元，同比下
降14.35%；净利润亏损326.82亿元；运
输总周转量为16384百万吨公里，比上
年同期下降22.75%；旅客运输量62.64
百万人次，比上年同期下降36.41%。

“2020年至2022年，国航、东航、南
航三大航空公司3年的亏损额，比2003
年至2019年这17年的合计净利润还多
579亿元。核心原因是疫情的影响以及
各国对出入境的管控。”史烨彬对记者
分析称。

对于今年三大航的业绩表现，史烨
彬称，进入2023年，随着疫情防控措施
调整以及全球各个国家陆续开放出入
境，旅游以及出境需求增加，叠加2022
年低基数影响，包括三大航在内的国内
民航公司业绩有望实现大幅增长。“根
据1月份-2月份的数据来看，航空客流
较2019年同期已恢复近九成，民航旅客
运输量有望超过2019年水平。”

国海证券在研报中表示，3月下旬，国
内客运航班日均11674班，恢复至2019年
的104.67%。国内日均旅客运输量145.01

万人次，恢复至2019年的88.85%。分城
市看，北上广深机场旅客吞吐量环比增长
2.43%，恢复至2019年的93.71%。

广州民航职业技术学院副教授綦
琦表示，今年已有多个迹象显示民航业
正在快速回暖，预计2023年业绩整体扭
亏有望。具体来看，在供应端，目前航
班恢复的情况较好，部分航司表示航班
供应已经恢复到了2019年水平。在需
求端，据民航局数据显示，今年2月份，
民航完成旅客运输量4320万人次，同比
增长38%，其中，国内航线完成旅客运
输量4249.5万人次，同比增长36.1%。

綦琦认为，按照当下的趋势来看，未
来的“五一”以及暑运情况乐观，为了迎战
民航高峰，各个航司也正在加强运力供
应，具体盈利水平则要看未来票价波动情
况。但整体来看，扭亏为大概率事件。

三大航去年合计亏损超千亿元 业界认为2023年扭亏有望

本报记者 王 僖

国内日用玻璃行业头部企业山
东华鹏在易主海科控股后，正积极
推动重组转型，拟注入优质资产东
营市赫邦化工有限公司（简称“赫邦
化工”）。

在 3月 30日举行的山东华鹏重
大资产重组媒体说明会上，公司新
任董事长崔志强对《证券日报》记者
表示，山东华鹏此次携手海科控股，
拟通过重组赫邦化工，实现主营业
务顺利转型。优化上市公司业务结
构后，公司的经营状况与资产状况
将得到改善。

积极寻求业务转型

山东华鹏主营业务为玻璃器皿
产品和玻璃瓶罐产品的研发、生产
和销售，近年来，玻璃制造板块业务
整体盈利能力处于较低水平，导致
公司经营成本上升，连续几年业绩
不佳，盈利能力严重下滑。

年报数据显示，公司 2020年至
2022年归属于上市公司股东的扣除非
经常性损益后的净利润分别为-8973
万元、-3.61亿元和-4.12亿元，且截至
2022年末，公司资产负债率较高，合并
报表的资产负债率为77.91%。

在原有业务未来发展前景不明
确的背景下，山东华鹏也一直在积
极寻求业务转型，不断筹划重组自
救，曾欲跨界消防机器人、化妆品业
务等，但均未能成功。

2022年 10月份，彼时山东华鹏
第一大股东张德华与海科控股签订
了股份转让协议，拟将其所持有的
上市公司 7785万股股份（对应持股
比例为 24.33%）通过协议转让方式
转让给山东省内知名石油化工企业
海科控股。

今年 1 月 17 日，前述股份完成
交割，股份转让完成，海科控股成为
上市公司控股股东，海科控股实控
人杨晓宏成为上市公司实控人。

根据山东华鹏披露的调整后的
《发行股份及支付现金购买资产并
募集配套资金暨关联交易报告书
（草案）》，公司拟以发行股份及支付
现金的方式收购海科控股旗下赫邦
化工 100%股权，并募集配套资金。

经各方协商一致，赫邦化工 100%股
权的交易作价为 11.24 亿元。在本
次交易完成后，海科控股持有上市
公司的股份比例将进一步增加，控
股地位进一步增强。

此外，公司将逐步处置增长乏
力、未来发展前景不明的现有业
务。在完成赫邦化工的置入和对现
有业务的对外处置后，上市公司将
实现主营业务的转型。本次交易完
成后，赫邦化工也将实现重组上市，
与A股资本市场对接。

崔志强表示，本次交易注入优
质资产，优化上市公司主营业务，有
利于提高上市公司资产质量、改善
财务状况和增强持续盈利能力。

布局新能源新材料方向

作为此次重组所置入的标的公
司，赫邦化工是海科控股旗下较为
重要的优质资产之一，主要从事烧
碱、环氧氯丙烷等化学产品的研发、
生产与销售。

据了解，赫邦化工目前有 20万
吨/年离子膜烧碱项目（含5000吨/年
氯化氢（无水）项目）、3万吨/年甘油
法环氧氯丙烷项目、5000吨/年盐酸
羟胺项目生产装置，在食品、纺织、
染料、制造业、选矿剂等多个行业均
有重要用途。

业绩方面，2020年至 2022年标
的公司营业收入分别为 8.26 亿元、
12.26亿元与14.63亿元，扣非后净利
润分别为 1674.27万元、1.49亿元与
1.39亿元，总体保持稳定增长态势。

山东华鹏方面表示，如本次交
易成功实施，未来公司将围绕“氯
碱-环氧氯丙烷-环氧树脂”绿色循
环产业链继续做大、做强、做精，并
充分发挥现有资源优势，面向新能
源、新材料方向布局发展。

IPG中国首席经济学家柏文喜对
《证券日报》记者表示，“此次山东华鹏
拟进行重大资产重组，赫邦化工有望在
借助资本市场实现自身发展的同时，加
快行业整合与提升企业竞争力。”

对于氯碱行业的发展前景，公
司实际控制人杨晓宏在媒体说明会
上对记者表示，氯碱行业在能耗双
控、新增产能受限的背景下，下游需
求总体增加，发展前景较好。

山东华鹏拟重组赫邦化工
向烧碱等化学领域转型

本报记者 何文英

3月30日晚间，全球最大的隧道
工程装备制造商及中国最大的工程
机械专业化制造商铁建重工交出了
一份颇具亮点的业绩“答卷”。

2022年年报显示，铁建重工2022
年实现营业收入101.02亿元，同比增
长6.14%；实现归属于上市公司股东
净 利 润 约 18.44 亿 元 ，同 比 增 长
6.26%，营收净利均创下新高。

对于2022年取得的佳绩，铁建重
工副总经理、总会计师唐翔在接受《证
券日报》记者采访时表示：“报告期内
公司实现了多项关键核心技术的突
破，主导产业领先地位持续巩固，同时
公司全面拓展出口产品链，全力提升
国际竞争力，全方位布局海外市场，海
外营收同比增长超过五倍。”

主营业务持续增长

年报显示，自2017年以来，铁建
重工岩石隧道掘进机装备在国内市
场份额保持第一，水利水电市场占有
率超过70%；盾构机已连续两年保持
全球第一，大直径及超大直径盾构机
市场占有率超过50%。

“在经营承揽方面，铁建重工坚
持工法引领，加强与重点项目、关键
客户合作，主营业务持续增长。”唐翔
表示。

据了解，报告期内，铁建重工掘
进机在海太长江隧道、广花城际铁
路、穗莞深城际项目、深惠城际等重
大项目重点突破；钻爆法隧道装备在
高原铁路项目承揽业绩突出，全电脑
三臂凿岩台车销量再创新高，稳居国
内外第一；公司加快拓展水利水电市
场，完成引汉济渭二期、平江抽水蓄
能、衢江抽水蓄能等项目合同签订，
实现新签合同额同比增长33.10%；
矿山装备市场迅速增长，签订曹家滩

矿井智能快速掘进成套装备等重点
销售合同，实现新签合同额同比增长
101.36%，掘锚机产品国内市场占有
率超50%。

2022年，铁建重工在海外市场亦
取得了较好的成绩。公司去年在海
外市场实现营业收入9.24亿元，同比
增长512.04%，新签、中标合同额同
比增长74.47%。

加速关键核心技术突破

一位工程机械行业的券商分析师
在接受《证券日报》记者采访时认为：

“持续的研发投入并解决‘卡脖子’问
题，是铁建重工不断扩大市场占有率、
保持业绩稳健增长的主要驱动力。”

年报显示，2022年铁建重工研发
投入占营业收入的比重为9.19%，较
上年同期增加了2.07个百分点，处于
行业较高水平。具体来看，研发投入
主要用于加大超级地下工程智能成
套装备关键技术、高海拔钻爆法隧道
机械化智能装备、地下工程装备数字
样机及数字孪生技术与系统等项目
的研发。

高强度的研发投入也进一步加
速了铁建重工关键核心技术的突
破。报告期内，公司攻克了双模式刀
盘出渣、环形开挖刀盘、倒置式主梁
设计、大直径TBM多支护等多项掘进
机关键核心技术；突破了装备施工地
质环境预测技术、整机机电液一体
化、地下工程装备模型库构建等14项
关键技术。

值得关注的是，铁建重工的业绩
稳健增长仍是“现在进行式”。公司
披露的1月份至2月份重大合同签约
中标公告显示，2023年前两个月公司
签订的重大合同金额合计4.19亿元，
此外，公司前两月新签合同金额合计
11.63亿元，其中境内、境外合同金额
分别同比增长44%、34%。

铁建重工2022年营收净利创新高
海外市场营业收入同比增超五倍


