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证券代码：600180 证券简称：瑞茂通 公告编号：2026-050

债券代码：255290.SH 债券简称：24 瑞茂 01

债券代码：255553.SH 债券简称：24 瑞茂 02

瑞茂通供应链管理股份有限公司

关于业绩预告相关事项的监管工作函的回复公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。

风险提示：

 特别提示：中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称“中审

众环”）对公司 2025 年度财务会计报告出具无法表示意见的审计报告，根据《上

海证券交易所股票上市规则》第 9.3.2 条的相关规定，触及公司股票被实施退市

风险警示的情形；中审众环对公司 2025 年度财务报告内部控制出具否定意见审

计报告，根据《上海证券交易所股票上市规则》第 9.8.1 条的相关规定，触及公

司股票被实施其他风险警示的情形。

 公司存在大额债务逾期、未决诉讼、仲裁、银行账户被冻结、资产被冻

结、因公司提供担保而可能被要求履行担保责任等风险，公司控股股东及实际控

制人所持股份已 100%被司法标记/冻结，以及被多次轮候冻结，如后续涉及相关处

置，可能存在影响公司控制权稳定性的风险。公司及控股股东正积极与相关方进

行沟通，以寻求相应的化解方案。敬请投资者注意相关风险。

 受公司现阶段经营状况影响，公司各品类业务销售量出现明显下降。公

司主要的煤炭供应链管理业务分为国内业务和国际业务（包括进口业务和转口业

务），其中，国内业务及进口业务基本停滞， 公司 2026 年第一季度营业收入同

比减少 90.69%，归属于母公司的净利润为负数，具体详见公司披露的《瑞茂通 2026

年第一季度报告》。

 会计师意见：因公司回复本函件涉及会计师针对公司 2025 年财务报告发

表无法表示意见的基础，具体为：
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1、应收账款的可收回性及坏账准备

截至 2025 年 12 月 31 日，瑞茂通应收账款余额 972,570.39 万元，管理层已

计提坏账准备 164,771.60 万元，我们无法获取充分、适当的审计证据，以判断

该等应收款项的可收回性及坏账准备计提的充分性和合理性。

2、长期股权投资及投资收益

截至 2025 年 12 月 31 日，瑞茂通长期股权投资账面价值 1,043,148.95 万

元，占资产总额的 48.59%，2025 年度确认权益法核算的长期股权投资收益-

137,558.99 万元，占利润总额的 44.31%，我们未能获取到重要联营企业的财务

资料，无法对联营企业实施必要的审计程序，以确认长期股权投资及投资收益的

准确性及对财务报表的影响

3、或有事项

2025 年度瑞茂通因债务违约导致大量债权人提起诉讼，包括尚在起诉、审

理阶段未判决生效的案件在内的涉诉金额 596,775.42 万元。瑞茂通对其涉诉事

项已计提预计负债 441.42 万元。由于诉讼案件数量多、诉讼事项复杂性及其判

决、执行结果的不确定性，同时我们也无法判断是否存在未披露的诉讼事项。因

此我们无法获取充分、适当的审计证据，判断预计负债的完整性、准确性，以及

前述讼诉事项对财务报表的影响程度。

4、持续经营能力存在重大不确定性

瑞茂通 2025 年净利润为-314,217.71 万元，2025 年实现营业收入

2,154,124.69 万元，同比 2024 年下降 31.61%。于 2025 年 12 月 31 日流动负债

超过流动资产 536,925.12 万元，货币资金 43,310.60 万元（其中受限资金

24,881.42万元），短期借款400,170.45万元，一年内到期的非流动负债6,995.25

万元，应付账款 790,473.98 万元，货币资金已无法偿付短期债务；大量债务违

约并涉及诉讼，逾期债务 363,224.32 万元；瑞茂通及其子公司多个银行账户被

冻结或限制出款，冻结金额 6,771.41 万元，上述事项表明存在可能导致对公司

持续经营能力产生重大疑虑的重大不确定性。
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瑞茂通已在财务报表的编制基础持续经营中披露了可能导致对持续经营能

力产生重大疑虑的主要事项，以及为改善持续经营能力拟采取的措施，但由于债

务化解和控股股东的重整尚处于推进阶段，方案落地实施、执行进度及最终结果

均存在重大不确定性，我们无法获取充分、适当的审计证据，以判断该等计划能

否顺利实施，亦无法判断公司是否具备足够的偿债资金，以及相关事项对未来经

营现金流和持续经营能力的影响。

因此会计师无法对本函件发表意见，具体内容详见公司于同日披露的《瑞茂

通 2025 年度审计报告》。

瑞茂通供应链管理股份有限公司（以下简称“瑞茂通”或“公司”或“上市

公司”）收到上海证券交易所《关于瑞茂通供应链管理股份有限公司业绩预告相

关事项的监管工作函》（上证公函【2026】0342 号，以下简称“监管工作函”），

监管工作函内容及回复列示如下：

一、业绩预告及前期公告显示，公司 2025 年度净利润较 2024 年度及 2025

年前三季度均由盈利转为大额亏损，且发生大额债务逾期、较多诉讼或仲裁、银

行账户及股权资产被冻结等事项。请公司：（1）分季度列示各项业务营业收入

及利润情况，并结合市场环境变化、所处行业上下游情况、在手订单及执行情况、

同行业可比公司情况等，说明主要客户及供应商是否发生重大变化，季度业绩变

化较大及全年业绩由上年盈利转为大额亏损的原因及合理性；（2）结合公司目

前经营亏损、债务逾期、银行账户冻结等情况，说明公司持续经营能力是否存在

重大不确定性，是否存在资金流向关联方的情形，是否触及退市风险警示或其他

风险警示情形，应对当前情况的主要措施，并充分提示可能存在的风险。

回复：

（1）分季度列示各项业务营业收入及利润情况，并结合市场环境变化、所

处行业上下游情况、在手订单及执行情况、同行业可比公司情况等，说明主要客

户及供应商是否发生重大变化，季度业绩变化较大及全年业绩由上年盈利转为

大额亏损的原因及合理性。
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经财务部门初步测算，公司预计 2025 年度实现预计营业收入 215.41 亿元，

归属上市公司股东净利润-30 亿元到-45 亿元。公司各业务板块具体情况如下：

单位：万元

项目
2025 年一

季度

2025 年二

季度

2025 年三

季度

2025 年四季

度
2025 年度 2024 年度

煤炭供应链管

理
398,960.03 338,215.46 510,333.91 475,280.96 1,722,790.36 2,422,827.29

非煤大宗 64,921.86 39,365 53,931.71 28,880.54 187,099.11 547,669.27

产业互联网平

台服务
896.84 868.73 1,043.03 274.45 3,083.05 4,785.38

农产品加工 48,899.65 54,235.04 89,755.61 48,261.87 241,152.17 174,564.92

收入合计 513,678.37 432,684.23 655,064.27 552,697.82 2,154,124.69 3,149,846.86

归母净利润 3,412.23 2,281.94 1,781.87
-300,000 至

-450,000

-300,000 至-

450,000
6,659.15

1、2025 年度较 2024 年度公司营业收入减少原因：

1. 煤炭供应链管理业务：

（1）业绩变化情况

2024—2025 年煤炭供应链整体呈国内宽松、国际走弱、价格下行、上下游分

化格局。国内方面，2024 年原煤产量与进口量双增、库存高企、煤价偏弱运行；

2025 年国内稳产、进口明显回落，下半年受政策托底与季节性需求带动价格企

稳反弹，整体供大于求。国际方面，2024 年全球煤价低位、进口对国内冲击较

强；2025 年全球贸易量收缩、印度尼西亚等出口调控，国际煤价震荡走弱，内外

价差收窄。上游晋陕蒙新主产区供应稳定、行业集中度提升；下游电力、冶金、

建材需求偏弱，仅煤化工保持增长，煤炭供应链企业利润收窄、头部化与服务化

趋势明显。

国内业务：鉴于 2024 年度全国煤炭供应稳中有增，需求基本持平，煤炭价
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格重心下移，公司主动缩减毛利率较低的国内煤炭的业务量，2024 年国内煤炭

业务营业收入 21.94 亿元，2025 年国内煤炭营业收入继续减少，2025 年 1-10 月

该部分营业收入 0.82 亿元，2025 年全年营业收入 0.84 亿元，较 2024 年下降

96.17%。鉴于当前面临的流动性压力，公司经审慎评估，已对相关业务板块的经

营策略做出动态调整，现阶段主要资源已向核心业务倾斜，国内业务的开展已基

本处于暂停状态。

国际业务：公司煤炭供应链国际业务主要分为进口业务和转口业务，相关业

务发运量及收入情况如下表：

项目
进口业务 转口业务

数量（万吨） 收入（万元） 数量（万吨） 收入（万元）

2025 年一季度 511.70 250,408.89 220.16 109,284.89

2025 年二季度 519.35 244,628.70 250.54 111,714.80

2025 年三季度 675.83 316,373.14 432.05 188,088.62

2025 年四季度 710.71 327,863.83 288.33 133,175.68

2025 年度 2,417.58 1,139,274.55 1,191.08 542,263.98

2024 年度 2,784.29 1,582,775.92 1,108.39 580,979.00

2025 年国际业务发运量为 3608.66 万吨，较 2024 年的 3892.68 万吨减少

7.30%；收入规模由 2024 年的 216.38 亿元降至 168.15 亿元，下降 22.28%。①

进口业务 2025 年度发运量为 2417.58 万吨，营业收入 113.93 亿元；2024 年度

发运量为 2784.29 万吨，营业收入 158.28 亿元。2025 年进口业务发运量及营业

收入同比分别下降 13.17%和 28.02%。2025 年度进口业务收入下滑，一方面受煤

炭价格下跌影响，另一方面因公司债务逾期等因素导致业务开展受限，表现为

2025 年四季度发运量及营业收入分别较上年同期减少 194.58 万吨和 14.25 亿

元，同比分别下降 21.49%和 30.29%。分季度情况看，2025 年三季度进口煤发运

量及营业收入高于其他季度，主要系国内煤炭供应收缩带动煤价反弹，为进口煤

创造了有利市场空间。2025 年四季度进口煤发运业务虽受到债务逾期等因素影

响，但依托前期已锁定订单的兑付，当季业务规模较年内其他季度未出现下滑，

但相比 2024 年同期发运量减少了 21.49%，营业收入减少了 30.29%。目前进口业
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务基本处于暂停状态。②转口业务，2025 年度发运量为 1191.08 万吨，营业收

入 54.23 亿元；2024 年度发运量为 1108.39 万吨，营业收入 58.10 亿元。发运

量增长 7.46%，营业收入下降 6.66%。转口业务收入下降主要受煤炭价格下跌影

响。分季度情况看，2025 年三季度转口煤发运量及营业收入高于其他季度，主要

系全球多地为需求高峰：如越南、菲律宾、韩国、日本等多地高温少雨，电力缺

口扩大。2025 年第四季度，公司转口煤炭发运业务量较 2024 年同期仅减少 2%，

但受煤炭市场价格下滑影响，相应营业收入同比减少 8.95%。

（2）客户供应商变化情况

公司主营煤炭供应链业务，上游供应商以煤炭生产企业及头部贸易商为主，

下游客户主要是电力集团、国有及国有控股企业、以及贸易类公司，且同时覆盖

越南、韩国及中国台湾地区的电厂、钢厂、贸易商等，核心合作群体整体保持稳

定。受国内业务量缩减影响，公司与境内原有客户、供应商的合作规模相应下降。

在国际业务方面，核心供应商相对稳定，主要来自澳大利亚、印度尼西亚等国家

的矿方及贸易商，公司将根据市场行情变化，灵活调整各供应商采购份额。公司

客户结构未发生重大变化，随着国际化战略持续推进，海外客户业务合作规模稳

步提升。

公司煤炭供应链业务 2025 年前五大客户及供应商（以下统称“客户”）均

为公司长期合作主体，近三年持续开展业务往来，合作关系稳定。报告期内前五

大客户业务量存在正常浮动，主要系大宗商品行业市场化定价、下游需求周期波

动、采购与销售策略调整、年度订单执行节奏差异等因素所致，相关变动符合行

业惯例与业务实际，具有合理性。

2025 年公司煤炭供应链业务前五大供应商情况如下：

单位：万元

序号 供应商名称 金额 备注

1 GLENCORE COAL SALES PTY LIMITED 247,794.65

2 PT. INDEXIM COALINDO 149,834.34



7

3 PT. BERAU COAL 104,100.95

4 CLERMONT COAL MINES LIMITED 98,376.51 新增前五大

5 PT. BUKIT ASAM TBK. 96,392.13

合计 696,498.59

2024 年公司煤炭供应链业务前五大供应商情况如下：

单位：万元

序号 供应商名称 金额

1 GLENCORE COAL SALES PTY LIMITED 227,188.91

2 PT. INDEXIM COALINDO 150,239.40

3 PT. BERAU COAL 114,649.69

4 PT. BUKIT ASAM TBK. 113,621.05

5 PT TIWA ABADI 82,858.77

合计 688,557.82

2025 年公司煤炭供应链业务前五大客户情况如下：

单位：万元

序号 客户名称 金额 备注 1 备注 2

1
湖南华菱资源贸易有限公司 206,465.91 受同一实

控人控制海南华菱资源有限公司 13,529.66

2 陕西榆林能源集团榆神煤电有限公司 185,792.96

3

山能（济南）智慧投资有限公司 37,231.95

受同一实

控人控制

山东能源（海南）智慧国际科技有限

公司

18,836.96

山东能源集团国贸发展有限公司 17,420.37 新增前五大

山东淄矿物产有限公司 3,453.54

4
广州珠江电力燃料有限公司 42,948.88 受同一实

控人控制

新增前五大

广州发展能源物流集团有限公司 8,663.55 新增前五大
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5
山东港口国际贸易集团烟台有限公司 39,347.37 受同一实

控人控制

新增前五大

山东港口国际贸易集团青岛有限公司 2,162.98 新增前五大

合计 575,854.13

2024 年公司煤炭供应链业务前五大客户情况如下：

单位：万元

序号 客户名称 金额 备注

1
湖南华菱资源贸易有限公司 200,409.82 受同一实

控人控制海南华菱资源有限公司 2,790.70

2

华能供应链平台科技有限公司 131,226.31
受同一实

控人控制
华能广东燃料有限公司 57,283.11

中国华能集团燃料有限公司 11,573.33

3 陕西榆林能源集团榆神煤电有限公司 188,552.94

4

山东能源（海南）智慧国际科技有限公司 28,375.33
受同一实

控人控制
山能（济南）智慧投资有限公司 22,880.56

山东物商集团有限公司 10,921.50

5 协鑫能源科技股份有限公司 61,703.11

合计 715,716.71

2. 非煤大宗业务：

（1）业绩变化情况

公司非煤大宗商品供应链业务的核心产品为石油化工产品，而 2024-2025 年

全球石油化工行业正处于深度调整周期，供需格局严重失衡，产品价格持续承压，

盈利空间被不断压缩。在此行业大背景下，考虑到公司资金、人力等资源的有限

性，为实现整体业务结构的优化升级，公司选择缩减石油化工相关业务规模，将

各类资源聚焦于更具市场竞争力的核心业务板块，通过持续调整业务布局、降低

该板块业务占比，规避行业下行风险，强化核心业务的竞争优势。2025 年度公司
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非煤大宗业务营业收入 18.71 亿元，较 2024 年度的 54.77 亿元减少了 36.06 亿

元，下降 65.84%。公司非煤大宗业务板块收入规模持续收缩，该板块主要供应商

及客户未发生较大变化，但相应的合作规模逐步缩减。

（2）客户供应商变化情况

2025 年非煤大宗业务前五大客户和供应商（以下均简称为“客户”）均为公

司长期合作客户，近三年均有业务合作，该板块前五大有变动的原因是：公司会

综合考量市场行情、货源、各客户的报价、客户资质等要素，在风险可控的前提

下，以利润为导向，确认最佳合作客户以及每个客户的合作量，并在合作优先级

以及业务拓展等方面给予重点倾斜，同时公司也会根据市场行情变动等灵活调整

合作策略，以保障与优质客户的长期稳定合作，推动业务的可持续发展。

2025 年度非煤大宗业务前五大供应商情况如下：

单位：万元

序号 供应商名称 金额 备注

1 DAELIM CO., LTD SINGAPORE BRANCH 60,782.91

2 GLENCORE SINGAPORE PTE LTD 21,380.31 新增前五大

3 SK ENERGY INTERNATIONAL PTE LTD 18,043.64 新增前五大

4 TRAFIGURA ASIA TRADING PTE. LTD. 13,266.69 新增前五大

5 VALOREM PETROCHEMICALS TRADING LLC 11,191.75 新增前五大

合计 124,665.30

2024 年度非煤大宗业务前五大供应商情况如下：

单位：万元

序号 供应商名称 金额

1 TRAFIGURA PTE LIMITED 78,249.23

2 MONTFORT TRADING SG. PTE. LTD. 61,673.68

3 DAELIM CO., LTD SINGAPORE BRANCH 54,825.77

4 SHELL INTERNATIONAL EASTERN TRADING COMPANY 50,229.27
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5 ITG RESOURCES (SINGAPORE) PTE LTD. 32,509.03

合计 277,486.98

2025 年度非煤大宗业务前五大客户情况如下：

单位：万元

序号 客户名称 金额 备注

1 YEOCHUN NCC CO.,LTD 72,356.72

2 PETROLIMEX SINGAPORE PTE LTD 31,237.48 新增前五大

3 HD HYUNDAI OIL SINGAPORE PTE. LTD. 18,057.12 新增前五大

4
CHIMBUSCO PAN NATION PETRO-CHEMICAL

CO.,LTD
13,087.87 新增前五大

5 GS CALTEX SINGAPORE PTE. LTD. 12,115.24

合计 146,854.42

2024 年度非煤大宗业务前五大客户情况如下：

单位：万元

序号 客户名称 金额

1 WELLBRED CAPITAL PTE LTD 85,816.63

2 PTT INTERNATIONAL TRADING PTE LTD 85,329.82

3 LOTTE CHEMICAL TITAN (M) SDN BHD 61,844.34

4 YEOCHUN NCC CO.,LTD. 55,045.49

5 GS CALTEX SINGAPORE PTE. LTD. 34,275.35

合计 322,311.62

3. 农产品加工业务：

（1）业绩变化情况

2024 年 5 月 15 日公司农产品加工厂项目正式运营，当年仅经营半年，收入

低于 2025 年度。目前主要品类包括豆油、豆粕等。2025 年一、二季度受美国加
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征关税、海关通关审批延长影响，大豆到厂较慢，导致前两季度营业收入分别为

4.89 亿元和 5.42 亿元，营业收入较低；三季度大豆集中到厂，营业收入回升，

金额为 8.98 亿元；四季度因公司债务逾期无法正常采购大豆，营业收入再度下

降至 4.83 亿元。农产品加工业务的客户主要聚焦食品生产企业及饲料厂，供应

商涵盖种植基地与贸易商，资源主要集中在巴西、阿根廷等大豆主产区。2025 年，

随着加工规模较 2024 年有所扩大，公司合作客户及供应商数量及合作规模相应

增加。

（2）客户供应商变化情况

公司农产品加工业务供应商集中度较高且合作关系相对稳定，客户群体则相

对分散。2025 年前五大客户均自公司 2024 年 5 月开展农产品加工业务初期即建

立合作，关系相对稳定。2025 年度前五大客户出现变动，主要原因系：客户根据

自身生产经营计划、订单规模及采购节奏调整采购量，同时公司结合市场行情、

产品结构及客户合作情况优化销售布局，上述因素共同导致前五大客户发生正常

波动，相关变动符合行业经营特点与公司实际经营情况。

2025 年农产品加工业务前五大供应商情况如下：

单位：万元

序号 供应商名称 金额 备注

1 HANG TUNG RESOURCES LIMITED 64,656.55

2 渤海远洋（河北）运输有限公司 44,587.27

3 OLAM GLOBAL AGRIPTE LTD 43,201.53

4
华远陆港国际供应链管理（山西）有限公司 24,377.87

受同一实控人控制
华远陆港物链科技（山西）有限公司 22,764.20

5 TGB SUPPLYCHAIN CO., LIMITED 20,466.50

合计 220,053.91

2024 年农产品加工业务前五大供应商情况如下：

单位：万元
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序号 供应商名称 金额 备注

1
华远陆港网络货运（山西）有限公司 69,965.09

受同一实控人控制
华远陆港物链科技（山西）有限公司 47,282.85

2 OLAM GLOBAL AGRIPTE LTD 46,087.76

3 河北正懋集团有限公司 25,491.52

4 COFCO BRAZIL OVERSEAS S.A. 20,205.32

合计 209,032.53

2025 年农产品加工业务前五大客户情况如下：

单位：万元

序号 客户名称 金额 备注

1 武汉金控现代供应链管理有限公司 30,428.00

2 韦屹供应链管理有限公司 16,083.26

3
西华双汇禽业有限公司 6,487.64

受同一实控人控制
漯河双汇禽业有限公司 4,654.96

4
上海东耀智创供应链有限公司 10,621.09

受同一实控人控制
上海浦耀贸易有限公司 5,009.00

5 维维国际贸易有限公司 10,628.95

合计 83,912.90

2024 年农产品加工业务前五大客户情况如下：

单位：万元

序号 客户名称 金额

1 同福集团股份有限公司 9,633.82

2 上海东耀智创供应链有限公司 9,339.45
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3 江苏辰阳供应链管理有限公司 6,301.78

4 上海浦耀农产品有限公司 6,202.57

5 山东兴润科技发展有限公司 6,052.80

合计 37,530.41

2、2025 年度较 2024 年度归母净利润下降原因：

2025 年前三季度，公司净利润保持低位运行，整体经营相对稳定；第四季度

净利润出现亏损，主要系期末计提资产减值准备、部分联营企业当期经营亏损，

叠加公司受债务逾期事项影响，经营业绩较上年同期下滑所致，具体原因如下：

基于对客户信用状况及回款风险的审慎评估，公司对部分应收款项计提坏账准备，

2025 年预计计提信用减值损失 15.34 亿元，较 2024 年度的 0.07 亿元大幅增加；

部分联营企业受计提减值损失等因素影响产生经营亏损，公司按权益法核算确认

的投资收益相应减少，2025 年预计确认联营企业投资收益-13.76 亿元，较 2024

年度的 1.41 亿元由盈转亏，形成较大亏损。

受债务逾期事项影响，公司正常经营业务受到影响，2025 年第四季度营业

收入较上年同期减少 38.27%，收入规模的下降导致经营利润出现相应程度下滑。

3、同行业可比公司经营业绩情况

公司主营煤炭、石油化工品等贸易业务，公司同行业可比公司主要为厦门国

贸、厦门象屿、建发股份等公司。

国内主要同行业可比上市公司之间由于其业务范围以及在大宗商品的经营

品种、经营区域及模式、分类披露信息方面存在一定差异，因此对同行业公司数

据可比性较弱。其中，厦门国贸主要业务范围为供应链管理和健康科技业务，其

供应链板块主要经营金属及金属矿产、能源化工、农林牧渔等。厦门象屿主要业

务范围包括大宗商品经营、大宗商品物流、生产制造等业务板块，其大宗商品经

营板块主要经营金属矿产、农产品、能源化工、新能源等。建发股份主要业务范

围为供应链运营、房地产业务、家居商场运营业务等。其供应链运营业务板块主

要经营金属材料、浆纸产品、矿产品、农产品、能源化工产品等。查阅同行业可

比公司已公开数据显示，2025 年厦门国贸营业收入、归母净利润分别同比下降
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4.89%、18.64%；建发股份营业收入、归母净利润分别同比下降 4.28%、467.12%。

公司经营业绩变动趋势与同行业可比公司整体保持相对一致。

（2）结合公司目前经营亏损、债务逾期、银行账户冻结等情况，说明公司

持续经营能力是否存在重大不确定性，是否存在资金流向关联方的情形。

截至 2025 年 12 月 31 日，公司存在债务逾期、涉及诉讼及仲裁事项、部分

银行账户被冻结等情形。上述事项表明，公司持续经营能力存在可能产生重大疑

虑的重大不确定性。为改善公司流动性状况及经营能力，公司管理层已制定并拟

实施相应应对措施，预计可通过相关安排获取充足的资金支持及经营成果，以满

足公司未来可预见十二个月内正常生产经营的资金需求。

公司拟采取以下措施改善持续经营能力：

（1）核心业务聚焦与复苏：公司 2026 年以 “风险处置、止血保生、稳健

复苏、合规经营” 为主线，聚焦煤炭、可再生油品、农产品加工三大核心品类。

煤炭业务聚焦海外核心区域并保障稳定现金流；可再生油品业务搭建交易体系、

拓展战略合作客户；农产品加工业务推进委托加工合作，待原料供应稳定后落地

复工，全力盘活核心资产。

（2）团队优化与人才储备：团队策略由扩张型转向收缩型，保留核心岗位

与业务骨干，优化冗余人员以严控人工成本，同时积极处置历史遗留问题。围绕

全球业务布局强化国际化人才与海外团队建设，深化农产品、可再生资源领域专

业人才引育，加强 ESG 相关能力建设与人才储备，提升可持续发展水平。

（3）债务危机化解：公司加强与相关金融机构建立沟通协调机制，与债权

人保持深入沟通，合理调整债务到期计划。同时，与其他银行的贷款展期也在有

序推进解决中，将尽量减缓公司融资性现金流出压力，保持债务余额整体稳定并

逐步下降。

（4）内部管理及治理结构不断完善：加强内部管理，依法规范运作，完善

公司内部治理结构。进一步推动组织机构建设，按照规范公司治理要求，持续优

化各项规章制度。坚持业务导向，优化体制机制建设。强化合规内控要求，不断
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完善日常监督及内部审计体系。

公司认为，在采取上述措施基础上，公司在未来 12 个月可持续经营。公司

不存在资金流向关联方的情形。

（3）是否触及退市风险警示或其他风险警示情形，应对当前情况的主要措

施，并充分提示可能存在的风险。

因公司 2025 年度财务会计报告被出具无法表示意见的审计报告，根据《上

海证券交易所股票上市规则》第 9.3.2 条的相关规定，公司股票触及被实施退市

风险警示的情形；公司 2025 年度财务报告内部控制被出具否定意见的审计报告，

根据《上海证券交易所股票上市规则》第 9.8.1 条的相关规定，公司股票触及被

实施其他风险警示的情形。

公司董事会高度重视上述事项对公司产生的影响。公司董事会将结合实际情

况，组织管理层积极采取措施，尽力消除上述事项及影响，维护广大投资者的利

益。具体应对措施详见公司披露的《董事会及审计委员会关于 2025 年度无法表

示意见的财务会计报告审计报告和否定意见的财务报告内部控制审计报告涉及

事项的专项说明》。

当前部分银行账户被冻结，对公司国内业务的正常开展产生一定影响，该事

项在客户回款资金归集及供应商款项支付环节形成了操作限制，对公司日常资金

周转造成了阶段性阻碍。但是公司海外子公司主要账户正常，且能动用的货币资

金也正常，而且国内账户实际冻结及银行限制出款金额较小，截止 2026 年 4 月

24日，实际冻结及银行限制出款金额占2025年末经审计货币资金的比例为6.27%，

因此不触及“主要银行账户被冻结”等被实施其他风险警示的情形。

二、业绩预告显示，受公司部分客户涉及诉讼等事项的影响，公司对应收账

款等往来款项计提了较大的信用减值损失。请公司：（1）补充披露应收账款主

要欠款方及按单项计提坏账准备欠款方的往来款情况，包括欠款方名称、是否存

在关联关系、业务背景、往来款余额、账龄情况、坏账计提金额及比例；（2）

结合上述情况、信用减值迹象出现时点及客户偿债能力变化等情况，说明本期计

提大额信用减值损失的原因及合理性，本期及前期计提是否充分，相关收入确认
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是否合规。

回复：

（1）补充披露应收账款主要欠款方及按单项计提坏账准备欠款方的往来款

情况，包括欠款方名称、是否存在关联关系、业务背景、往来款余额、账龄情况、

坏账计提金额及比例；

公司应收账款主要系与客户开展煤炭购销业务所形成，相关交易均基于正常

商业实质开展，主要欠款方与公司不存在关联方关系。截至 2025 年 12 月 31 日，

公司应收账款余额约 97.25 亿元，坏账准备余额约 16.48 亿元，本期补提坏账准

备约 15.30 亿元。

公司客户数量较多，且部分客户存在业务同质性，因此公司对客户进行分组

管理与分析。结合不同组别客户的风险特征，公司对其当前经营状况及未来发展

趋势开展研判，评估多情景下预计现金流量的分布情况，并根据各情景下的预期

信用损失率及情景发生概率，计提相应预期信用损失。基于上述分析与评估结果，

公司对各组别客户的应收款项单独确认预期信用损失，并计提减值准备。

前期，公司主要依据客户的信用风险特征，按照单项及账龄组合计提坏账。

因公司相关风险事项外溢，部分客户出现涉诉、账户冻结、流动性受限等情

况，客户信用风险分层特征明显。公司结合客户类型、经营状况、涉诉情况、回

款能力及行业环境，进一步细化信用风险组合，差异化确定预期信用损失率。公

司将原会计估计下按照账龄组合（以应收款项的账龄作为信用风险特征）计提坏

账的应收款项进行重新划分，调整为以下四类组合：账龄组合、涉诉贸易类客户

组合、非涉诉贸易类客户组合、国有企业及国有控股客户组合。

各类客户组合应收账款情况详见下表：

单位：万元

客户

类型
账面余额 坏账准备余额

计入 2025 年

信用减值损失
计提比例

A 98,319.85 4,900.69 -768.76 1 年以内 0.2%，
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1-2 年 20%,2 年

以上 100%

B 143,211.58 57,284.63 57,284.63 40%

C 602,570.71 90,385.61 90,385.61 15%

D 122,386.92 6,119.35 6,119.35 5%

E 6,081.32 6,081.32 100%

合计 972,570.38 164,771.60 153,020.83

续上表：相关账面余额账龄情况如下：

单位：万元

客户类型
账龄

合计
1年以内 1-2 年 2 年以上

A 93,606.37 - 4,713.48 98,319.85

B 143,211.58 - - 143,211.58

C 602,570.71 - - 602,570.71

D 120,504.03 1,882.89 - 122,386.92

E 6,081.32 6,081.32

合计 959,892.69 1,882.89 10,794.80 972,570.38

由上表可知，公司 98.70%的应收账款账龄集中在 1 年以内。公司按照客户

类型分组计量预期信用损失，其中仅针对特定组客户（A组客户），将账龄作为

预期信用损失的重要判断依据；对于其他类别客户，因账龄基本集中在 1 年以

内，账龄仅作为参考因素，主要结合客户实际回款能力计提相应预期信用损失。

A组客户（账龄组合）：主要为公司海外子公司正常经营业务客户、截至目

前已经回款的客户等。该组别客户整体回款风险未发生显著变化，信用风险特征

与前期保持一致，公司仍延续以往年度基于迁徙模型测算的历史损失率计提预期

信用损失。具体计提比例为：账龄 1年以内按 0.2%计提，账龄 1–2 年按 20%计

提，账龄 2年以上按 100%计提。
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B 组客户（涉诉贸易类客户组合）：根据当前获取的信息，该组客户主要为

贸易公司且涉及诉讼事项，且部分银行账户已被冻结，资金周转受到影响，短期

内回款存在较大不确定性。基于其实际风险状况，公司对该组客户应收款项按

40%的比例计提坏账准备。

C组客户（非涉诉贸易类客户组合）：主要为贸易类公司，该类客户整体信

用资质一般，抗风险能力相对较弱，回款存在一定不确定性。结合其风险特征，

公司对该组客户应收款项按 15%的比例计提坏账准备。

D组客户（国有企业及国有控股客户组合）：主要为国有企业及国有控股企

业，该类客户主体信用资质优良、履约能力较强，基于其风险特征，公司对该组

客户应收款项按 5%的比例计提坏账准备。

E组客户（单项计提坏账准备的客户）：该部分客户公司单项评价其信用风

险，该部分客户已有明显迹象表明债务人很可能无法履行还款义务。因此公司对

该部分客户的应收款项按照 100%的比例计提坏账准备。
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公司根据上述组合分类标准对前十大应收账款客户进行分组并计提坏账，

具体明细如下：

单位：万元

序

号

客户

类别
客户名称

账面

余额
账龄

计提坏

账准备

计提

比例

是否为

关联方

交易

内容

1

D

红旗渠供应链

管理有限公司
67,38

9.19

1 年

以内

3,369.

46

5.00

%
否

煤炭

货款

等

2

A、C

河南省亭卓商

贸有限公司
56,07

0.08

1 年

以内

6,600.

26

11.7

7%
否

煤炭

货款

等

3

A、B

江苏诚晟能源

有限公司
42,82

5.40

1 年

以内

1,355.

63

3.17

%
否

煤炭

货款

等

4

C

浙江如福贸易

有限公司
41,83

3.59

1 年

以内

6,275.

04

15.0

0%
否

煤炭

货款

等

5

C

南通汇峰能源

有限公司
41,06

9.88

1 年

以内

6,160.

48

15.0

0%
否

煤炭

货款

等

6

C

南通昊锐能源

有限公司
40,90

5.96

1 年

以内

6,135.

89

15.0

0%
否

煤炭

货款

等

7

C

南通汇嘉能源

有限公司
33,98

0.99

1 年

以内

5,097.

15

15.0

0%
否

煤炭

货款

等
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8

A、C

如皋华旭能源

有限公司
31,01

2.34

1 年

以内

4,475.

85

14.4

3%
否

煤炭

货款

等

9

C

徐州昂迪贸易

有限公司
29,49

0.57

1 年

以内

4,423.

58

15.0

0%
否

煤炭

货款

等

1

0 C

安阳隆豪能源

有限公司
29,23

8.31

1 年

以内

4,385.

75

15.0

0%
否

煤炭

货款

等

合计
413,8

16.32

48,279

.10

注：针对河南省亭卓商贸有限公司、江苏诚晟能源有限公司及如皋华旭能源

有限公司的部分债权，公司于资产负债表日后已就该部分债权达成债务转让协议。

鉴于相关债权实际未发生损失，本期仍按账龄组合计提相应减值准备。

（2）结合上述情况、信用减值迹象出现时点及客户偿债能力变化等情况，

说明本期计提大额信用减值损失的原因及合理性，本期及前期计提是否充分，相

关收入确认是否合规。

公司通过向客户发送催收函等方式开展应收款项专项催收，并通过邮件、电

话等多种渠道持续沟通，及时跟踪了解客户经营状况。自公司发生债务逾期、涉

及相关诉讼等风险事项后，经核实，因部分客户参与到公司业务链条中，公司因

债务逾期等事件风险外溢，导致部分客户亦出现涉及诉讼、银行账户被冻结等情

形，偿债能力出现弱化迹象。公司根据上述实际情况，对不同风险特征的客户进

行分组管理与风险评估，综合考虑客户涉诉、账户冻结、行业环境、经营状况及

偿债能力等因素，对存在显著减值迹象的客户及时调整预期信用损失计提比例，

因此本期计提大额信用减值损失。

公司本期信用减值损失计提，系基于客户实际风险状况、未来现金流量预测

及多情景分析综合判断，减值迹象识别及时、损失估计依据相对充分，计提比例
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与客户风险等级相匹配，计提金额相对具有合理性。

与前期相比，公司结合客户信用风险变化情况相应调整预期信用损失率，本

期及前期坏账准备计提反映了应收款项的预期信用损失，不存在前期计提不足或

滞后确认减值的情形。相关收入确认严格遵循企业会计准则的规定，以客户取得

相关商品控制权为确认依据，收入确认政策前后一致、真实合规，收入确认依据

完整。

三、业绩预告及前期公告显示，受部分联营企业可能出现大额亏损的影响，

公司按权益法核算确认的投资收益产生较大亏损，持有的部分联营企业股权被

冻结，部分联营企业合资方拟退出投资。请公司：（1）结合重要联营企业的业

务模式、上下游情况、经营状况及合资方退出情况，说明按权益法核算联营企业

股权发生大额投资损失的具体业务背景及合理性；（2）说明相关投资是否存在

本期计提大额资产减值的情况，如有，说明计提金额及依据，本期及前期减值是

否充分；（3）结合相关亏损、股权冻结、诉讼事项、公司与联营企业往来及对

其影响力，说明公司对联营企业的股权及相关往来会计核算是否准确，后续拟采

取的应对及处置计划。

回复：

（1）结合重要联营企业的业务模式、上下游情况、经营状况及合资方退出

情况，说明按权益法核算联营企业股权发生大额投资损失的具体业务背景及合

理性；

1）公司投资亏损情况：

公司 2025 年度业绩预告中，按权益法核算联营企业投资收益金额，主要系

依据联营企业提供的未出具最终审计报告的财务报表予以确认。根据河南物产集

团有限公司、山东丰瑞实业有限公司等五家提供的未出具最终审计报告的财务报

表，其本期计提信用减值损失较多，2025 年度公司预计确认联营企业投资亏损

13.76 亿元。

经沟通，上述联营企业系部分下游客户回款逾期，按政策计提坏账，导致净
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利润大幅下滑，公司正积极与相关联营企业协商，以获取进一步信息。

除上述联营企业外，公司其他联营企业 2025 年度经营业绩较 2024 年度整体

保持稳定，经营情况未发生重大不利变化，对公司按权益法确认的投资收益影响

较小，未发生重大波动。

2）联营企业经营情况

经了解，联营企业主要业务为煤炭、铁矿石、钢材、农产品等大宗商品供应

链业务，其中对于部分煤炭品类业务，联营企业参与到公司的部分业务链条中，

发挥其自身优势，为公司提供信用额度支持等服务，以推动整个业务的顺利完成，

针对这类业务，其上下游供应商和客户主要均为公司子公司、国企客户以及贸易

类公司等。

3）合资方退出情况

目前两家联营企业有退出计划，分别为山东丰瑞实业有限公司和成都蓉欧瑞

易实业有限公司。

山东丰瑞实业有限公司在 2025 年基于其控股股东烟台国盛投资控股有限公

司的战略调整，经各方股东初步协商，采取“业务先退、股权再退”的方式进行

股权清退。目前丰瑞退出事项因双方诉讼事宜暂时停滞。

成都蓉欧瑞易实业有限公司基于其股东成都产业投资集团有限公司与成都

国际贸易集团有限公司的战略调整，其拟退出蓉欧瑞易公司，经各方股东协商一

致，成都产业投资集团有限公司与成都国际贸易集团有限公司拟通过定向减少注

册资本的方式实施退出，减资总额为 51,000 万元人民币（其中：成都产业投资

集团有限公司减少 25,500 万元，成都国际贸易集团有限公司减少 25,500 万元）。

当前因涉及诉讼及股权冻结事项，股东退出流程暂无法推进。公司正积极协商处

理相关事宜，待上述事项解除后，将继续开展资产清理、股东减资对价支付等清

算工作，届时公司即可完成投资回收。

公司结合重要联营企业的经营情况及合资方拟退出情况，根据目前获取的未

经审计的财务报表或其预估的财务利润初步予以确认对联营企业的投资损失。
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（2）说明相关投资是否存在本期计提大额资产减值的情况，如有，说明计

提金额及依据，本期及前期减值是否充分；

被投资单位如有亏损按持股比例确认投资损益并相应调整长期股权投资账

面价值。截止 2025 年 12 月 31 日，公司长期股权投资账面价值与按持股比例享

有联营企业净资产份额除美元投资外币折算影响外基本保持一致。根据当期情况

判断，公司未发现联营企业存在重大不利变化等减值迹象，因此本期未对相关投

资计提减值准备。

（3）结合相关亏损、股权冻结、诉讼事项、公司与联营企业往来及对其影

响力，说明公司对联营企业的股权及相关往来会计核算是否准确，后续拟采取的

应对及处置计划。

公司与联营企业的贸易业务相关的往来明细如下：

单位：万元

联营企业名称 科目 账面余额

陕西陕煤供应链管理有限公司 应收账款 11,490.88

Hua Qin International Trading

(Singapore) Pte.Ltd.
应收账款 8,025.02

江苏港瑞供应链管理有限公司 应收账款 5,557.23

平煤神马(海南)国际贸易有限公司 应收账款 260.33

河南中平能源供应链管理有限公司 预付款项 2,045.00

德盛瑞茂通（上海）供应链管理有限公司 预付款项 5.00

Hua Qin International Trading

(Singapore) Pte.Ltd.
其他应收款 174.75

河南物产集团供应链管理有限公司 其他应收款 114.56

山西晋煤集团晋瑞能源有限责任公司 其他应收款 50.00

河南物产集团有限公司 应收股利 24,517.29

陕西陕煤供应链管理有限公司 应收股利 20,194.38

烟台牟瑞供应链管理有限公司 应收股利 3,815.60
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河南物产集团有限公司 应付账款 130,930.29

河南中平能源供应链管理有限公司 应付账款 72,563.80

山东丰瑞实业有限公司 应付账款 59,772.58

烟台牟瑞供应链管理有限公司 应付账款 39,656.78

河南铁瑞实业有限公司 应付账款 30,481.77

河南物产集团（海南）有限公司 应付账款 28,414.88

成都蓉欧瑞易实业有限公司 应付账款 22,364.20

河南物产集团供应链管理有限公司 应付账款 4,324.95

江苏港瑞供应链管理有限公司 应付账款 3,992.71

平煤神马(海南)国际贸易有限公司 应付账款 3,636.23

河南现代供应链研究院有限公司 应付账款 2,242.96

德盛瑞茂通（上海）供应链管理有限公司 应付账款 71.49

山西晋煤集团晋瑞能源有限责任公司 合同负债 7,895.58

河南中平能源供应链管理有限公司 合同负债 6.50

成都蓉欧瑞易实业有限公司 其他应付款 27,097.00

山东环晟供应链管理有限公司 其他应付款 25,741.00

山东丰瑞实业有限公司 其他应付款 7,595.00

山东环晟供应链管理有限公司 应付利息 213.53

公司对各联营企业的持股比例集中在 49%～50%，并在相关联营企业派驻董

事、总经理等关键管理人员，能够参与其经营管理及重大事项决策，在重大事项

表决中具有实质性影响，但无法对其财务和经营决策实施控制。根据企业会计准

则相关规定，公司对上述联营企业均具有重大影响，因此采用权益法进行核算，

公司与联营企业基于煤炭等大宗商品业务开展贸易合作，相关往来款项明细如上

表所示。从表中数据可见，公司主要对联营企业存在应付货款余额。鉴于公司对

联营企业具有重大影响，且不存在受托管理情形，故对该等长期股权投资采用权

益法核算。

截至目前，因公司存在债务逾期、相关诉讼等事项，导致公司持有的部分联

营企业股权被司法冻结。针对上述事项，公司已高度重视，并积极与债权人、司
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法机关等相关方沟通协商，稳步推进债务化解、诉讼和解等相关工作，争取尽快

解除股权冻结状态，维护公司及投资者合法权益。同时积极与联营企业控股股东

沟通，帮助其一起化解债权债务，减少对联营企业经营所带来的不利影响。

四、公司应当严格遵守会计准则、本所《股票上市规则》等有关要求，在与

年审会计师充分沟通的基础上，确保年度报告中各项财务指标确认与计量的合

规性、真实性、准确性、完整性。

回复：

公司将严格遵照企业会计准则及交易所《股票上市规则》等相关规定，进一

步强化财务信息披露管理，主动加强与年审会计师的充分沟通与审慎研判，严格

规范各项财务数据的确认、计量与披露工作，切实保障年度报告中财务指标及相

关信息披露的合规性、真实性、准确性与完整性，切实维护上市公司及全体投资

者的合法权益。

五、年审会计师应当严格遵守审计准则等有关规则要求，充分关注公司净利

润等财务指标，保持合理的职业怀疑，制定必要、可行、有针对性的审计计划及

程序，详细记录有关事项，严格履行质量控制复核制度，发表恰当的审计意见和

相关专项意见。

回复：

公司已经将监管工作函发送至中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）及相

关负责人，中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）及相关负责人已经确认知悉

监管工作函所提问题及监管要求。

会计师意见：因公司回复本函件涉及会计师针对公司 2025 年财务报告发表

无法表示意见的基础，具体为：

1、应收账款的可收回性及坏账准备

截至 2025 年 12 月 31 日，瑞茂通应收账款余额 972,570.39 万元，管理层已

计提坏账准备 164,771.60 万元，我们无法获取充分、适当的审计证据，以判断

该等应收款项的可收回性及坏账准备计提的充分性和合理性。
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2、长期股权投资及投资收益

截至 2025 年 12 月 31 日，瑞茂通长期股权投资账面价值 1,043,148.95 万

元，占资产总额的 48.59%，2025 年度确认权益法核算的长期股权投资收益-

137,558.99 万元，占利润总额的 44.31%，我们未能获取到重要联营企业的财务

资料，无法对联营企业实施必要的审计程序，以确认长期股权投资及投资收益的

准确性及对财务报表的影响

3、或有事项

2025 年度瑞茂通因债务违约导致大量债权人提起诉讼，包括尚在起诉、审

理阶段未判决生效的案件在内的涉诉金额 596,775.42 万元。瑞茂通对其涉诉事

项已计提预计负债 441.42 万元。由于诉讼案件数量多、诉讼事项复杂性及其判

决、执行结果的不确定性，同时我们也无法判断是否存在未披露的诉讼事项。因

此我们无法获取充分、适当的审计证据，判断预计负债的完整性、准确性，以及

前述讼诉事项对财务报表的影响程度。

4、持续经营能力存在重大不确定性

瑞茂通 2025 年净利润为-314,217.71 万元，2025 年实现营业收入

2,154,124.69 万元，同比 2024 年下降 31.61%。于 2025 年 12 月 31 日流动负债

超过流动资产 536,925.12 万元，货币资金 43,310.60 万元（其中受限资金

24,881.42万元），短期借款400,170.45万元，一年内到期的非流动负债6,995.25

万元，应付账款 790,473.98 万元，货币资金已无法偿付短期债务；大量债务违

约并涉及诉讼，逾期债务 363,224.32 万元；瑞茂通及其子公司多个银行账户被

冻结或限制出款，冻结金额 6,771.41 万元，上述事项表明存在可能导致对公司

持续经营能力产生重大疑虑的重大不确定性。

瑞茂通已在财务报表的编制基础持续经营中披露了可能导致对持续经营能

力产生重大疑虑的主要事项，以及为改善持续经营能力拟采取的措施，但由于债

务化解和控股股东的重整尚处于推进阶段，方案落地实施、执行进度及最终结果

均存在重大不确定性，我们无法获取充分、适当的审计证据，以判断该等计划能



27

否顺利实施，亦无法判断公司是否具备足够的偿债资金，以及相关事项对未来经

营现金流和持续经营能力的影响。

因此会计师无法对本函件发表意见，具体内容详见公司于同日披露的《瑞茂

通 2025 年度审计报告》。

特此公告。

瑞茂通供应链管理股份有限公司董事会

2026 年 4 月 29 日
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