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证券代码：002800        证券简称：天顺股份          公告编号：2023-008 

 

新疆天顺供应链股份有限公司 

关于中证中小投资者服务中心《股东质询建议函》的回复公告 

 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假

记载、误导性陈述或重大遗漏。 

 

新疆天顺供应链股份有限公司（以下简称“公司”、“天顺股份”或“上市

公司”）于近日收到中证中小投资者服务中心的《股东质询建议函》（投服中心

行权函[2023]3 号），公司收到《股东质询建议函》后高度重视，立即组织相关

人员积极回复，现就相关问题回复并公告如下： 

问题一、本次交易是否会给上市公司造成资金压力 

本次交易作价总额为 23,835.46 万元，收购资金来源于自有或自筹资金，而

你公司截至 2022 年 9 月底的净资产为 59,082.33 万元，其中货币资金余额为

13,918.23 万元，尚不足以支付本次交易对价。深交所公告格式指南《交易类第

9号—上市公司关联交易公告格式》规定应披露交易对上市公司本期及未来财务

状况、经营成果、现金流量等的影响。请你公司说明本次用于收购的自筹资金目

前是否已有筹资安排及大致利率区间、本次交易是否会导致你公司面临资金压力，

以及对公司未来的财务状况产生哪些影响。 

回复： 

截止 2022 年 12 月 31 日，公司货币资金、应收票据及应收款项融资合计

40,685.34 万元。公司 2022 年银行综合授信额度为 76,090 万元，截至本公告披

露日，已使用授信 40,720 万元，剩余额度 35,370 万元。（注：以上数据未经审

计） 

根据《新疆天顺供应链股份有限公司关于现金收购中直能源新疆投资有限公

司 56.3486%股权暨关联交易的公告》（公告编号：2023-004）中关于现金分期支

付的安排条款“4.2.1 甲方应向乙方一支付的现金对价（无息），将采用分期支

付的方式完成，具体安排如下：（1）自《支付现金购买资产协议》生效之日起
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10 个工作日内，甲方向乙方一次支付交易对价的 5%；（2）自《支付现金购买资

产协议》生效之日起 3 个月内，甲方向乙方一支付交易对价的 46%；（3）自《支

付现金购买资产协议》生效之日起 12 个月内，甲方向乙方一支付剩余款项。”

的约定。公司预期支付的交易作价总额 23,835.46 万元，公司现有流动性及银行

授信额度能够对该款项支出实现充分覆盖。 

综上，公司原有业务能够持续保持经营活动现金流净流入，现有流动性及授

信额度能够充分覆盖近期对外投资交易，本次交易不会导致公司面临资金压力。

本次交易完成后，中直能源将成为公司的控股子公司，并纳入合并报表范围；本

次交易有助于提高公司业务规模和盈利水平、有助于增厚全体股东享有的收益，

对公司未来的财务状况产生积极的影响。 

 

问题二、 说明标的公司经营业绩大幅增长的原因 

中直能源主要围绕其拥有的新疆鄯善地区的煤炭铁路专用线开展煤炭贸易

业务，2021 年、2022 年 1-10 月中直能源分别实现营业收入 22,507.36 万元、

39,108.67 万元，净利润 2,514.13 万元、3,120.45 万元，根据公告中对其 2022

年 11-12 月的盈利预测，预计 2022 年全年营业收入 43,482.67 万元、净利润

3,406.45 万元，则 2022 年营业收入同比增长 93.19%、净利润同比增长 35.49%，

增幅较大。同时，本次交易对中直能源采用收益法评估的增值率为 167.60%，在

2022 年营业收入接近翻倍增长的基础上，预测其 2023-2025 年营业收入分别增

长 25.80%、15.90%、10.29%，净利润分别增长 17.63%、21.91%、12.10%，预测

业绩增长较快。 

根据深交所公告格式指南《交易类第 1 号-上市公司购买、出售资产公告格

式》的相关规定，需提交股东大会的购买资产类关联交易，还应当披露交易标的

主要业务模式和盈利模式、客户集中度等；对于需提交股东大会审议的购买或出

售资产事项，涉及的交易标的评估值与账面值相比增值超过 100%，采用收益法

进行评估的，应当详细披露预期各年度收益或现金流量等重要评估依据，充分说

明有关参数、评估依据确定的理由。 

请你公司详细说明中直能源的盈利模式，并结合历史贸易量、在手订单及业

务需求量、产品或服务价格等具体数据说明 2022 年业绩大幅增长的原因及预测

2023-2025 年业绩增长较快的合理性。 
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回复： 

（一）中直能源的业务模式与盈利模式 

中直能源主要围绕铁路专用线运输需求，开展相关煤炭贸易业务。中直能源全

资子公司中直能源鄯善工业园区煤炭储运有限公司主要围绕铁路专用线对煤炭、金

属硅、铝锭、石材、焦炭等矿产品，开展场站内仓储、装卸、倒短运输等相关配套

服务。 

1、货物代收发服务 

客户按电厂需求购煤后委托中直能源发运，中直能源为上述客户提供代收、代

发货物以及相关装卸、仓储等服务。中直能源向客户收取服务费。同时中直能源也

为鄯善周边贸易商、生产厂商提供了各类商品（如煤炭、铝锭、石材、焦炭、金属

硅、铝锭、石英石等）的铁路发运、收货及相关配套服务。 

2、煤炭贸易业务 

中直能源场站临近准东煤田和吐哈煤田具有一定的区位优势，其铁路专用线通

过鄯善站连接出疆大动脉的兰新线。随着市场需求逐步旺盛，依托其区位优势及高

效的运营系统，各地贸易商纷纷前来洽谈通过中直能源铁路专用线开展疆煤外运业

务，公司基于客户需求选比周边各煤矿采购原煤，外雇汽运公司将原煤运至中直场

站储煤仓，并向下游组织发运，最终实现煤炭的发运销售。中直能源开展煤炭贸易

业务，不仅能赚取场站服务费，而且能赚取贸易端的利润。凭借铁路专用线及配套

场站的区位优势、资源优势以及丰富的运营经验，中直能源服务范围已从鄯善周边

贸易商、生产厂商，发展至川渝地区，并开拓辐射至甘肃、宁夏、湖北、江苏等区

域。 

（二）2022年中直能源业绩大幅增长的原因 

2022 年中直能源业绩大幅增长，主要系煤炭贸易量大幅增长。中直能源2021年

煤炭贸易量为34.11万吨，2022年 1-10月（截至评估基准日）为88.8万吨。而煤

炭贸易量大幅增长，则源于疆煤出疆的时代大趋势、中直能源资产的稀缺性和高效

的运营系统，特别是国家宏观经济政策等多重因素的共同作用。 

1、疆煤出疆的时代大趋势  

新疆煤炭资源丰富煤质优，主要矿山为露天开采，坑口煤价低。随着近年来国

家施行供给侧结构性改革关停小煤矿、淘汰落后产能，川渝地区的煤炭缺口不断放
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大；疆煤坑口价格低加上铁路运费后在川渝地区具有一定竞争力，川渝地区的电厂

对疆煤需求旺盛，而疆煤出疆主要依靠铁路运输，运输的瓶颈在于铁路发运环节。

中直能源拥有铁路专用线资源具有煤炭发运优势，发展前景广阔。  

2、资产的稀缺性和高效的运营系统 

中直能源的主要资产是线路全长 9 公里的铁路专用线以及配套的装卸场站，铁

路专用线建设规模为近期运量300万吨/年，远期运量 600万吨/年。该铁路专用线

是鄯善地区唯一可以整列进出的铁路专用线。配套的装卸场站占地约 722 亩，纵深

约 3 公里。大面积和大纵深的优势，使中直能源在地理属性上成为目前鄯善地区唯

一具备筒仓自动化装车的大型场站。鄯善周边其他铁路专用线由于场地限制无筒仓

装卸装置只能通过敞顶箱来发运煤炭，而中直能源中设散堆装及集装箱装车线2条、

敞车自动化装车线1条、机车行走线2条；机车行走线尾部与筒仓装车线贯通布置；

场站内建设有钢结构全封闭式煤棚（以下简称：储煤仓）一座，储煤仓占地面积为

约 1.43 万平方米；以及一套煤炭筒仓装车系统可用于煤炭快速装卸。中直能源相较

周边其他铁路专用线，拥有更大的容车数、更高效的装卸取送能力。 

3、国家宏观政策鼓励疆煤外运 

“十三五”以来新疆煤炭项目核准明显加快。“十三五”以来，国家能源局共

核准建设 33 个煤炭项目，新建煤炭产能7,540 万吨，总投资达451.65亿元。国家

发展改革委共核准建设6 个煤炭项目，新建煤炭产能3,500万吨，总投资137.09亿

元。新疆煤炭核增产能占比不断增加。按照新疆维吾尔自治区统计局公布的《新疆

维吾尔自治区2021 年国民经济和社会发展统计公报》，2021 年自治区原煤产量3.21

亿吨，比2020 年增长19.2%。 

根据《加快新疆大型煤炭供应保障基地建设服务国家能源安全的实施方案》（新

政发[2022]57 号）（以下简称《实施方案》），提出加快构建供应安全稳定、利用

清洁高效、开发绿色智能的煤炭发展新格局，为确保国家能源安全和能源绿色低碳

转型、推动自治区经济高质量发展提供坚实可靠保障。《实施方案》全面加快推进

新疆“十四五”新增产能 1.6 亿吨/年煤矿项目建设，充分释放煤炭先进优质产能，

力争 2025年全区煤炭产量达到4亿吨以上。 

我国的煤炭运输分为铁路、水路、公路三种方式，形成“九纵六横”的煤炭物

流通道网络。其中，铁路运输为主要运输方式。2021年铁路发运煤碳量占原煤生产
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量比重为 62.36%。2022 年全国铁路累计煤炭发运量26.82 亿吨，比 2021年全国铁

路累计煤炭发运量 25.73%，增加 4.24%。铁路成为“疆煤外运”的重要运输方式。

按照新疆铁路公众号2022年 12月 25日新闻报道，截止目前新疆铁路运输煤炭1.2

亿吨，同比增长29%；其中疆煤外运5233 万吨，同比增长45.7%。 

根据《实施方案》的规划，十四五期间还将进一步挖掘兰新线、库格线、临哈

线、敦煌线及乌准线等铁路运力潜能，推动 150 万吨/年以上煤矿铁路专用线建设，

实现煤炭长距离运输“公转铁”、“散转集”。预计铁路疆煤外运量将有较大提升。 

（三）2023-2025年预测业绩增长较快的合理性 

中直能源预测的未来五年加一期的盈利预测如下： 

单位：万元 

项目 
2022 年 

11-12 月 
2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 

营业收入 4,374  54,701  63,401  69,926  72,101  74,276  

减：营业成本 3,606  47,522  55,010  60,684  62,680  64,711  

税金及附加 82  313  342  364  371  378  

销售费用       

管理费用 111  796  873  960  1,042  1,147  

研发费用       

财务费用 180  1,082  1,082  1,082  1,082  1,082  

营业利润 394  4,987  6,093  6,835  6,926  6,957  

减：所得税费用 109  980  1,208  1,359  1,381  1,390  

净利润 286  4,007  4,885  5,476  5,545  5,567  

营业收入预测口径为标的公司经营性业务，包括自营煤炭贸易业务收入和铁路

货运的代收发业务产生的货运服务收入。未来预测中对于煤炭贸易收入，中直能源

参考历史贸易量、未来年度客户需求量进行预测，价格以及毛利均基于历史实际完

成情况进行预测。对于货运服务收入，从2023年起仅考虑了目前已经提供稳定的原

材料收货服务和产成品发运服务客户的预测收入，相关服务费价格参考现有价格。 

中直能源 2022年实际总运量为 142万吨，预测期最后一年（即2027年）总运

量为 200 万吨，环比年增长率为7%，预测期末的运量距离中直铁路专用线建设规模

中所规划的近期运量300 万吨/年仍有较大的安全运量空间。 

总运量在预测期的环比年增长率为7%，但在年增长率的逐年分配时，中直能源

采用了前期增速高，后期平稳的预测方式，导致 2023-2025 年营业收入分别增长
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25.80%、15.90%、10.29%，净利润分别增长17.63%、21.91%、12.10%。预测期后两

年（2026年及2027 年）年增长率仅为3%。 

中直能源采用了前期增速高，后期增速平稳的预测方式出于以下原因： 

1、基于前述 2022 年中直能源业绩大幅增长的原因，中直能源目前确实处在宏

观政策利好，资产资源优势凸显的上升期，有信心实现盈利预测的收入和利润； 

2、按中国证监会的关联交易规则和一般市场惯例，股权出让方，即中直能源现

实际控制股东需要对 2023-2025 年的预测净利润进行承诺，不能达到时会赔偿上市

公司。故采用前高后低、而不是前低后高的增长率有利于降低上市公司风险，保障

上市公司的利益。 

 

问题三、说明三年内标的公司的交易对价是否存在较大差异 

本次交易公告中披露，2021 年 9 月，天顺投资以持有的中直能源的债权抵顶

对中直能源 7,000 万元注册资本的实缴出资，获得其 53.6070%股权，但未披

露上述用于出资的具体债权金额。在本次交易中，天顺投资将中直能源53.6070%

股权出售给你公司的对价为 22,675.76 万元。深交所公告格式指南《交易类第

1号-上市公司购买、出售资产公告格式》规定“该项交易需获得股东大会批准的，

还应当披露标的及其核心资产的历史沿革，出让方获得该项资产的时间、方式和价

格…….近三年又一期的股权变动及评估情况，如相关股权变动评估价值或交易价

格与本次交易评估值或交易价格存在较大差异的，说明差异原因及合理性。”请

你公司说明 2021 年 9 月天顺投资获得中直能源 53.6070%股权的交易对

价；如果与本次交易的对价存在较大差异，请说明原因及合理性。 

回复： 

2021 年 8 月，中直能源召开股东会，同意公司注册资本由 6,058 万元变更为

13,058 万元，新增注册资本全部由新疆天顺投资集团有限公司认缴，出资方式为

债权。债权金额为 7000 万元。 

天顺投资以持有的中直能源的债权抵顶对中直能源7,000万元注册资本的实

缴出资，获得其 53.6070%股权的行为，是中直能源原股东对其控股公司的增资行

为，不应当视同为股权交易。 

中直能源 2021 年 9 月增资前股权结构如下： 

股东名称 出资额 持股比例 
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（人民币万元） 

霍尔果斯永泰股权投资有限公司 5,700.00 94.09% 

新疆天聚人和商务信息咨询合伙企业（有限合伙） 358.00 5.91% 

合计 6,058.00 100% 

增资后的中直能源股权结构如下： 

股东名称 
出资额 

（人民币万元） 
持股比例 

新疆天顺投资集团有限公司 7,000.00 53.607% 

霍尔果斯永泰股权投资有限公司 5,700.00 43.6514% 

新疆天聚人和商务信息咨询合伙企业（有限合伙） 358.00 2.7416% 

合计 13,058.00 100% 

其中，霍尔果斯永泰股权投资有限公司为天顺投资的全资子公司，增资前和

增资后中直能源的实际控制人未发生变更，均为天顺投资。穿透后天顺投资持有

的中直能源股权比例从增资前的 94.09%上升至增资后的 97.2584%。天顺投资向

其控股孙公司中直能源的增资行为不构成股权交易。 

故前述以债权向中直能源出资事项，是中直能源原股东对其控股公司的增资，

并非真正意义上的股权交易，天顺投资的增资行为与本次交易事项不具备可比性。 

 

问题四、建议披露标的公司完整的审计报告 

本次交易披露了经大信会计师事务所（特殊普通合伙）审计的《中直能源新

疆投资有限公司审计报告》，其中披露了合并及母公司资产负债表、母公司利润

表、合并及母公司现金流量表、合并及母公司所有者权益变动表，但并未包含合

并利润表。请你公司说明中直能源审计报告中未披露合并利润表的原因，并请披

露完成的审计报告。 

回复： 

经事后核查发现，由于工作人员疏忽，导致公司上传披露的《中直能源新疆

投资有限公司审计报告》（大信审字[2022]第 12-00072 号）中缺失了合并利润

表，其他内容无误。现将《中直能源新疆投资有限公司审计报告》补充完善，具

体内容详见公司当日刊登于巨潮资讯网（http://www.cninfo.com.cn）上的《中

直能源新疆投资有限公司审计报告》。 

 

特此公告 
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新疆天顺供应链股份有限公司董事会 

2023 年 2 月 27 日 


