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证券代码：002531           证券简称：天顺风能         公告编号：2016-047 

天顺风能（苏州）股份有限公司 

关于非公开发行股票申请文件补充反馈意见回复的 

公告 

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实、准确和完整，对公告的虚假

记载、误导性陈述或者重大遗漏负连带责任。 

 

天顺风能（苏州）股份有限公司（以下简称“公司”）近日收到中国证券监

督管理委员会（以下简称“中国证监会”）关于公司非公开发行股票申请文件口

头告知的补充反馈意见。公司及保荐机构中德证券有限责任公司对补充反馈意见

进行了认真研究，并按照补充反馈意见的要求对有关事项进行了资料补充和问题

答复，编制了《关于天顺风能（苏州）股份有限公司非公开发行股票申请文件补

充反馈意见的回复》（以下简称“《补充反馈意见回复》”）。现根据监管要求对《补

充反馈意见回复》进行公开披露，具体内容详见本公告正文。 

公司本次非公开发行股票尚需中国证监会的核准，能否获得核准尚存不确定

性。公司将根据后续工作进展情况，及时履行信息披露义务。敬请广大投资者注

意投资风险。 

特此公告。 

 

 

天顺风能（苏州）股份有限公司董事会 

二〇一六年五月十七日 
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关于天顺风能（苏州）股份有限公司 

非公开发行股票申请文件补充反馈意见的回复 

 

中国证券监督管理委员会： 

中德证券有限责任公司（以下简称“中德证券”或“保荐机构”）作为天顺

风能（苏州）股份有限公司（以下简称“天顺风能”或“发行人”）非公开发行

A 股股票之保荐机构，对贵部补充反馈意见相关事项进行了尽职调查、审慎核查，

组织发行人及发行人律师对贵会的补充反馈意见答复如下，请审核。 

《中德证券有限责任公司关于天顺风能（苏州）股份有限公司非公开发行 A

股股票之尽职调查报告》中的释义同样适用于本回复。 

本回复的字体： 

反馈意见所列问题 黑体 

对问题的回复 宋体 

 

1、根据申请材料，本次发行预计募集资金总额不超过20亿元，拟使用4亿

元用于补充流动资金。 

请申请人根据2015年年报数据补充：根据报告期营业收入增长情况，经营

性应收（应收账款、预付账款及应收票据）、应付（应付账款、预收账款及应付

票据）及存货科目对流动资金的占用情况，说明本次补充流动资金的测算过程。

请结合目前的资产负债率水平及银行授信情况，说明股权融资补充流动资金的考

虑及经济性。 

回复： 

一、补充流动资金测算与说明 
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（一）本次补充流动资金的测算过程 

公司本次非公开发行募集资金总额不超过 200,000 万元，扣除发行费用后

的募集资金净额将用于“宣力新能源菏泽鄄城左营风电场项目（150MW）”、“宣

力新能源南阳桐柏歇马岭风电场项目（100MW）”、“宣力新能源菏泽牡丹李村风

电场项目（80MW）”以及补充流动资金 40,000 万元。补充流动资金的具体用途

主要是满足未来三年（2016 年至 2018 年）公司各项业务发展所形成的新增流

动资金需求。 

基于报告期内营业收入增长及未来营业收入增长预测情况，根据公司当前营

运策略及资本结构特点，预测 2016 年-2018 年新增流动资金需求。 

根据测算，公司 2018 年补充流动资金需求为 40,951.75 万元。本次募集资

金中 40,000 万元用于补充流动资金，未超过本次测算的补充流动资金需求规模。

具体测算情况如下： 

1、相关计算公式 

公司本次补充流动资金需求规模测算公式如下： 

流动资金占用额=销售收入*（应收票据销售百分比+应收账款销售百分比+

预付账款销售百分比+存货销售百分比-应付票据销售百分比-应付账款销售百分

比-预收账款销售百分比） 

补充流动资金需求规模=2018 年预计流动资金占用额-2015 年流动资金占

用额-明确用于补充流动资金的预计期间留存收益 

存货销售百分比=（存货/销售收入）*100%，其他相同。 

2、测算过程 

基于：1）公司 2012-2015 年的营业收入及增速情况如下表： 

项目 

2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

金额 金额 增长率 金额 增长率 金额 增长率 金额 增长率 

营业收入

（万元） 
94,179.22 123,155.92 30.77% 129,072.94 4.80% 140,231.89 8.65% 214,861.25 53.22% 
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考虑到国外和国内风电行业景气度高，装机容量快速增长，公司海上风塔项

目正式投入运营，营业收入会较以前年度大幅度增长，预测 2016-2018 年公司

销售收入平均增长率为 33%； 

2）经营资产或者经营负债百分比数据采用基期 2015 年数据。 

公司本次补充流动资金规模测算过程如下： 

公司 2015 年主要经营资产、负债销售百分比数据及据此计算 2015 年流动

资金占用情况如下： 

项目 2015 年末余额（万元） 2015 年销售百分比 

应收票据 7,680.25 3.57% 

应收账款 83,338.99 38.79% 

预付账款 4,633.04 2.16% 

存货 30,052.88 13.99% 

应付票据 49,895.86 23.22% 

应付账款 42,281.66 19.68% 

预收账款 3,252.15 1.51% 

2015 年营业收入（万元） 214,861.25 

2015 年末流动资金占用额（万元） 30,275.49 

由上表可知，2015 年末流动资金占用额为 30,275.49 万元。 

按照 2016 年-2018 年预计销售收入平均增长率 33%计算，2018 年销售收

入预计额为 505,490.52 万元。2018 年期末预计流动资金占用额相比 2015 年末

流动资金占用增加额计算过程如下： 

单位：万元 

分类 项目 2015 年 

2016-2018 年预计经营资产及经营负债

数额 2018E-2015

年 
2016E 2017E 2018E 

收入 营业收入 214,861.25 285,765.46 380,068.06 505,490.52 290,629.27 

资产 

应收票据余额 7,680.25 10,214.73 13,585.59 18,068.84 10,388.59 

应收账款余额 83,338.99 110,840.86 147,418.34 196,066.39 112,727.40 

预付账款余额 4,633.04 6,161.94 8,195.38 10,899.86 6,266.82 
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存货余额 30,052.88 39,970.33 53,160.54 70,703.52 40,650.64 

上述经营资产合计 125,705.16 167,187.86 222,359.86 295,738.61 170,033.45 

负债 

应付票据余额 49,895.86 66,361.49 88,260.79 117,386.85 67,490.99 

应付账款余额 42,281.66 56,234.61 74,792.03 99,473.40 57,191.74 

预收账款余额 3,252.15 4,325.36 5,752.73 7,651.13 4,398.98 

上述经营负债合计 95,429.67 126,921.46 168,805.54 224,511.37 129,081.70 

流动资金占用额 

（经营资产-经营负债） 
30,275.49 40,266.40 53,554.31 71,227.24 40,951.75 

公司《章程》、《公司未来三年（2015年-2017年）股东回报规划》等公司内

部制度，均未对年度盈利用于补充流动资金作出明确规定，因此，明确用于补充

流动资金的预计期间留存收益为0。根据上述测算，公司2018年补充流动资金需

求规模为40,951.75万元。因此，本次拟募集资金中40,000万元用于补充流动资

金，未超过公司未来三年新增流动资金需求规模。 

（二）通过股权融资补充流动资金的考虑及经济性 

1、公司资产负债率及银行授信情况 

1）本次发行前后的资产负债率水平对比 

本次非公开发行股票发行完成后，将引起发行人资产负债率的变化。假设公

司的资产负债结构在以下假设基础上发生变动： 

A、相关财务数据模拟调整的基准日为 2015 年 12 月 31 日； 

B、假设不考虑融资过程中产生的需由公司承担的相关费用，本次非公开发

行股票募集资金净额为 20 亿元； 

C、假设本次非公开发行股票募集资金净额 20 亿元计入 2015 年 12 月 31

日的资产负债表； 

D、假设本次非公开发行股票在 2015 年 12 月 31 日完成发行。 

基于上述假设，本次发行前后的资产负债率水平对比如下表： 

项目 
资产负债率 

（本次非公开发行董事会决策时点）注 

资产负债率 

（2015 年末） 

同行业平均值 46.17% 46.68% 
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发行人（本次发行前） 32.12% 50.27% 

发行人（本次发行后） 19.20% 35.13% 

注：公司首次关于本次非公开发行的预案审议通过日为2015年6月23日，决策时点的资产负债率选取

最近2014年末合并报表数据。 

基于以上模拟，本次非公开发行股票完成后，将使得公司合并层面资产负债

率由50.27%下降至35.13%，明显改善负债率水平。 

2）同行业可比上市公司资产负债率情况 

报告期各期末，公司的资产负债率与同行业上市公司比较如下： 

项目 2015.12.31 2014.12.31 2013.12.31 

泰胜风能 36.88% 38.18% 31.14% 

大金重工 32.00% 21.65% 21.64% 

中材科技 61.40% 65.91% 59.85% 

天奇股份 56.46% 58.95% 61.61% 

平均 46.68% 46.17% 43.56% 

发行人 50.27% 32.12% 35.51% 

注：资料来源于可比公司年报，与发行人主要财务指标计算口径一致，资产负债率为合并报表数。 

选取业务与发行人最近似的在国内深圳证券交易所上市的泰胜风能

（300129）、大金重工（002487）、中材科技（002080）和天奇股份（002009）

作为比较样本。其中，泰胜风能、大金重工、中材科技与发行人同属风电设备制

造行业，在首发招股说明书中即作为可比公司进行比较分析；天奇股份主要生产

自动化装备，近年来新增加风电设备及零部件制造业务，包括叶片、风塔、风机

轮毂及零配件等。 

2013年-2014年公司资产负债率水平低于同行业平均水平，但是随着风电场

项目的开工建设，公司的资产负债率逐年提高，2015年末，已超过同行业平均

水平，并且公司现有的银行流动资金贷款、银票等授信额度已使用近半，公司进

一步通过银行借贷融资成本上升。因而通过本次股权融资降低资产负债率、提高

后续偿债能力非常必要。 

3）银行授信情况 

截至2015年12月31日，公司获得的银行授信总额度为294,500.00万元，包
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括流动资金贷款授信额度、保函授信额度、信用证和银票、押汇额度，已使用额

度为116,496.34万元，未使用额度178,003.66万元。虽然公司尚有未使用的银行

授信额度，但是随着资产负债率的逐年提高，公司新增借款的成本上升，无法满

足公司经营活动中的流动资金需求。 

2、通过股权融资补充流动资金的考虑及经济性 

1）有效支持新能源发展战略 

根据公司的发展战略规划，公司将在大型陆上风塔、海上风塔等领域建立起

世界一流的品牌，并成为全球领先的风塔解决方案提供者，同时，公司将立足新

能源领域，积极参与新能源和节能环保产业的投资和开发。目前除本次募集资金

投资项目外，公司还积极在广西、新疆等地区开展风电运营项目，由于该等业务

领域所需投资金额较大，因此公司需要大量的资金支持。未来随着公司在新能源

及有关节能环保领域业务规模的持续扩张，公司营运资金需求必然大幅增加。通

过股权融资补充流动资金能强有力支持公司的新能源发展战略，持续有效为股东

创造最大价值。 

2）降低公司资产负债率，优化资本结构，提高公司抗风险能力 

2013年末、2014年末和2015年末，公司资产负债率（合并口径）分别为

35.51%、32.12%和50.27%，虽然公司2013-2014年资产负债率水平低于同行业

平均水平，但是公司的资产负债率逐年提高，2015年末，公司资产负债率已超

过行业平均水平，并且公司现有的银行流动资金贷款授信额度已使用近半，公司

进一步通过银行借贷融资成本上升；通过使用本次非公开发行募集资金补充流动

资金，可以降低公司资产负债率、优化资本结构。本次非公开发行完成后，以2015

年12月31日的数据模拟测算，公司资产负债率将从50.27%下降到35.13%，公司

资金压力得到缓解，资本实力和抗风险能力将得到加强。 

综上，随着公司风塔制造业务规模扩大及风电场项目的开发建设，公司的资

产负债率呈上升的趋势，且公司现有的流动资金银行授信额度已使用近半，公司

进一步通过银行借贷融资成本上升。公司本次通过非公开发行股票进行股权融资，

补充公司业务发展带来的流动资金需求缺口，不仅可以优化公司资本结构，提高
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公司短期偿债能力，降低公司财务费用，而且为公司新能源战略的实施提供了坚

实基础，进一步提升公司综合竞争能力。因此，公司本次通过股权融资补充流动

资金具有合理性及经济性。 

二、保荐机构的核查意见 

经核查，保荐机构认为：发行人本次募集资金补充流动资金规模经过审慎测

算，未超过公司未来三年新增流动资金需求规模。 

 

2、关于近期投资是否存在变相通过本次募集资金补充流动资金以实施重大

投资或资产购买的情形。 

回复： 

自本次非公开发行相关董事会决议日（2015年6月23日）前六个月起至今，

公司未发生达到《上市公司重大资产重组管理办法》所规定标准的重大资产投资

或购买行为。除本次募集资金投资项目外，公司已实施的达到《上市公司信息披

露管理办法》、《深圳证券交易所股票上市规则（2014年修订）》所规定的应予披

露的其他投资或资产购买情况如下表： 

序

号 
项目名称 

投资 

时间 

交易 

内容 

投资额 

（万元） 
资金来源 

项目 

进度 

计划完成 

时间 

1 
收购宣力控股 55%

股权 

2015 年 1

月 21 日 

对新能源产

业的投资 
20,000.00 自有资金 完成 已完成 

2 
投资中联力拓 75%

股权 

2015 年 2

月 7 日 
融资租赁业 15,000.00 自有资金 完成 已完成 

3 
新疆哈密 300MW

风电场项目 

2015 年 7

月 7 日 

风电场建设

投资 
218,320.80 

自有资金

和融资 

运行

调试 

投资已基本

完成，2016

年上半年整

体投入运行 

4 
增资方式收购中机

清能 23%股权 

2015 年 11

月 11 日 

对清洁能源

领域的投资 
25,000.00 自有资金 

尚未

完成 
2016 年 

5 
增资方式收购南方

广立 57.679%股权 

2016年1月

26 日 
风塔制造 10,044.50  自有资金 完成 已完成 

6 
新设苏州天顺风电

叶片技术有限公司 

2016年5月

14 日 

风电叶片研

发、生产及

销售 

注册资本

68,000.00 
自有资金 

尚 未

完成 

2017 年上半

年 
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注：1、已完成项目的投资额为项目实际投资额；未完成项目的投资额为董事会批准的项目核准

投资额；2、中机清能指“中机国能清洁能源有限公司”；3、南方广立指“珠海南方广立风电

设备有限公司”；4、“苏州天顺风电叶片技术有限公司”为暂定名，以工商注册为准。经公司

第三届董事会 2016 年第四次临时会议审议通过，该公司注册资本 68,000 万元，将按项目进度

分期实缴，预计未来 6 个月内实缴资本约 20,000 万元；5、上述投资项目均已按照相关规定履

行了信息披露义务，具体内容可见相应公告。 

一、相关投资与公司战略的匹配程度、是否与主业相关 

公司自成立以来，一直专注于风电塔架的生产销售和研发，并已发展成为国

内领先的风塔制造商。公司自 2013 年开始制定并推进发展新能源产业的战略思

路，依据在风电行业积累的经验，积极推进清洁能源和节能环保产业投资开发布

局与项目建设，并确立了新能源设备、新能源开发和投融资三大业务板块的发展

战略。 

公司近期以来发生的上述投资或资产购买，所涉及的交易内容主要为风塔制

造、风电叶片制造、风电场建设和相关投融资业务。风塔制造为公司传统主营业

务，风电叶片与风塔均为风机组成部分，均属风电设备行业，风电场建设与公司

传统主营业务为上下游业务关系，而对融资租赁公司的收购则有利于公司开拓新

的销售模式，促进公司的产品销售，增强持续发展的能力，给投资者以更好的回

报。因此，公司近期以来的上述投资或资产购买，均围绕公司的中长期发展战略

而展开，与公司的发展战略相匹配。 

二、资金来源（已付的和未支付的）及其使用进度安排是基于当时投资时

点的合理决策 

上述投资及资产收购项目所用资金为主要为公司自有资金，部分为外部融资，

授权管理层根据项目推进和资金的实际使用情况决定和办理在总投资额度内的

融资事项，具体融资方式包括但不限于银行贷款、融资租赁等对外融资。 

公司根据上述投资项目的不同类型签署相关投资协议，并履行相应出资义务。

上述投资均已按照相关规定履行了相应的投资决策程序，并进行了信息披露，相

关投资需求均有相应资金规划，投资资金的使用进度安排系基于当时投资时点的

合理决策作出。 

三、本次募集资金与前述自有投资资金的隔离制度 
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为规范公司募集资金管理，提高募集资金使用效率，经公司第二届董事会

2015 年第十八次临时会议及公司 2015 年第五次临时股东大会审议通过，公司

根据《公司法》、《证券法》、《深圳证券交易所股票上市规则》、《深圳证券交易所

中小企业板上市公司规范运作指引》、《上市公司监管指引第 2 号-上市公司募集

资金管理和使用的监管要求》等法律、法规、规范性文件和公司章程的规定，结

合公司的实际情况，修订了《募集资金专项管理制度》，对公司通过公开发行证

券以及非公开发行股票向投资者募集并用于特定用途的资金的存储、使用、变更、

监督和责任追究等做出了详细规定： 

非公开发行募集的资金将存放于董事会决定的专户集中管理，专户不得存放

非募集资金或者用作其他用途。 

募集资金到位后，公司将与保荐机构及资金存管银行签署募集资金三方监管

协议，对募集资金进行监管。保荐机构应当至少每半年对公司募集资金的存放与

使用情况进行一次现场检查。每个会计年度结束后，保荐机构应当对公司年度募

集资金存放与使用情况出具专项核查报告并披露。 

募集资金的使用将严格遵守公司资金管理制度和《募集资金专项管理制度》

的规定，履行审批手续。所有募集资金项目资金的支出，均先由资金使用部门提

出资金使用计划，经该部门主管领导签字后，报财务负责人审核，并由总经理签

字后，方可予以付款；超过董事会授权范围的，应报董事会审批。募集资金运用

项目将按公司董事会承诺的计划进度组织实施，资金使用部门要编制具体工作进

度计划，保证各项工作能按计划进度完成，并定期向财务部和投资发展部报送具

体工作进度计划和实际完成进度情况。对于确因不可预见的客观因素影响，导致

投资项目不能按承诺的预期计划进度完成时，必须公开披露实际情况并详细说明

原因。 

公司会计部门将对募集资金的使用情况设立台账，详细记录募集资金的支出

情况和募集资金项目的投入情况。公司内部审计部门至少每季度对募集资金的存

放及使用情况检查一次，并及时向公司审计委员会报告检查结果。公司当年存在

募集资金运用的，董事会应当出具半年度及年度募集资金的存放与使用情况专项

报告，并聘请会计师事务所对年度募集资金存放与使用情况出具鉴证报告。 
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综上，本次募集资金将存于董事会决定的专户中，专款专用并受保荐机构及

资金存管银行的监督。公司对募集资金的使用亦有严格的管理制度，不会与公司

其他自有资金相混淆。 

四、结论 

综上所述，公司本次募集资金补充流动资金的规模经过审慎测算，未超过公

司未来三年新增流动资金需求规模；发行人近期披露的上述投资或资产购买计划

已经按照相关规定履行决策和披露程序，相关投资需求均有明确的资金规划；截

至本回复出具日，除上文所述对外投资外，公司未来三个月内无其他重大投资或

资产购买的计划；公司不存在变相通过本次募集资金补充流动资金以实施重大投

资或资产购买的情形。 

 

特此回复。 
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（此页无正文，为天顺风能（苏州）股份有限公司《关于天顺风能（苏州）

股份有限公司非公开发行股票申请文件补充反馈意见的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

天顺风能（苏州）股份有限公司 

 

年月日 
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（此页无正文，为中德证券有限责任公司《关于天顺风能（苏州）股份有限

公司非公开发行股票申请文件补充反馈意见的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

保荐代表人签名： 

 

  安薇  杨威 

 

 

 

 

 

 

中德证券有限责任公司 

 

年月日 
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