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新疆北新路桥集团股份有限公司 

关于本次非公开发行股票募集资金使用的可行性分析报告 

一、募集资金的使用计划 

新疆北新路桥集团股份有限公司（以下简称“公司”）本次非公开发行股票

预计募集资金额不超过35,000万元（含35,000万元），扣除发行费用后全部投入

如下项目： 

单位：万元  

序号 项目名称 投资总额 拟使用募集资金 

1 福建顺邵高速公路BOT项目 100,924.73 25,000.00 

2 补充流动资金 10,000.00 10,000.00 

合    计 110,924.73 35,000.00 

本次非公开发行实际募集资金净额与拟使用募集资金的差额，由公司自筹解

决。在募集资金到位前，公司董事会可根据市场情况及自身实际情况以自筹资金

择机先行投入，并在募集资金到位后予以置换。在上述募投项目的范围内，公司

董事会可根据项目的实际资金需求，按项目工期及轻重缓急，按照相关法规并在

股东大会授权范围内对上述项目的募集资金投入进行适当调整。 

（一）本次募集资金投资项目的实施背景 

1、PPP 模式将成为建筑施工行业和公司发展的重要机遇 

（1）PPP 模式是建筑施工企业发展的重要途径 

公路交通基础建设系公司的主营业务。受国家政策影响，地方政府融资能力

受限，以引入社会资本参与公共事业投资为特征的 PPP 模式将成为未来国内基

础设施建设领域的市场主流。2015 年 9 月，财政部公布了第二批 PPP 示范项目

名单，从项目数量和投资金额来看，本次公布的项目共计 206 个，总投资金额

6,588.64 亿元，分别是 2014 年 11 月财政部公布的第一批 PPP 示范项目的七倍和

四倍；从项目结构来看，市政类和交通类项目数量合计接近半数。 

随着国内建筑施工市场环境的变化，依靠传统投标模式获取施工任务已无法

满足建筑企业做强做大的发展需要。与此同时，通过商业模式创新，以投资带动

项目建设的 PPP 项目模式已成为支撑建筑企业跨越式发展的重要途径。PPP 模式
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下，建筑企业参与项目实施的全过程，包括项目投资、建设、运营等多个阶段。

建筑企业由原来单一的施工承包商向投资商、施工承包商、运维服务商等角色转

变，全过程参与基础设施建设，更有助于建筑企业实现投资、建设、运营一体化，

向上下游产业链延伸扩张目标。 

通过 PPP 模式，建筑企业提升了企业的综合竞争力，构建了更高的行业壁

垒。企业由于可以分享项目投资、运营等多个环节的利润，利润空间得以提升，

且盈利更加持续、稳定。 

（2）PPP 模式获得国家政策的大力支持 

近年来，为推进和推广 PPP 模式，国家相继出台了多项措施，具体如下： 

2015 年 4 月 20 日，财政部和交通运输部《关于在收费公路领域推广运用政

府和社会资本合作模式的实施意见》（财建[2015]111 号）中，指出“鼓励社会

资本通过政府和社会资本合作（PPP）模式，参与收费公路投资、建设、运营和

维护，与政府共同参与项目全周期管理，发挥政府和社会资本各自优势，提高收

费公路服务供给的质量和效率。” 

2015 年 4 月 25 日，国家发改委联合财政部等部委发布了《基础设施和公共

事业特许经营管理办法》，为鼓励和引导社会资本参与基础设施和公共事业建设

运营，提高公共服务质量和效率，保护特许经营者的合法权益提供了法律保障。 

2015 年 5 月 19 日，国务院办公厅转发财政部发展改革委人民银行《关于在

公共服务领域推广政府和社会资本合作模式指导意见的通知》（国办发[2015]42

号）中，指出“在公共服务领域推广政府和社会资本合作模式，是转变政府职能、

激发市场活力、打造经济新增长点的重要改革举措。围绕增加公共产品和公共服

务供给，在能源、交通运输、水利、环境保护、农业、林业、科技、保障性安居

工程、医疗、卫生、养老、教育、文化等公共服务领域，广泛采用政府和社会资

本合作模式，对统筹做好稳增长、促改革、调结构、惠民生、防风险工作具有战

略意义。” 

2016 年 5 月 28 日，财政部、发展改革委《关于进一步共同做好政府和社会

资本合作（PPP）有关工作的通知》（财金[2016]32 号）中，提到“积极稳妥地

鼓励和引导社会资本参与公共产品和服务的供给，切实推动 PPP 模式持续健康
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发展”、“要充分挖掘 PPP 项目后续运营的商业价值，鼓励社会资本创新管理

模式，提高运营效率，降低项目成本，提高项目收益”。 

国家对 PPP 模式的支持，对社会资本参与城市基础设施投资、建设和运营

起到了积极的引导作用。 

（3）PPP 模式是公司业务模式升级的必然举措 

当前工程施工行业竞争环境日益激烈，利润率处于较低水平。为应对行业发

展的“新常态”，公司紧跟行业政策导向，积极稳妥选择投融资建设项目，以投

资拉动项目建设，推动主业拓展升级。2016 年 4 月 8 日，公司与福建顺邵公司

签署《福建省南平市顺昌至邵武高速公路建设项目施工总承包协议书》，确定公

司为福建顺邵高速公路项目的施工总承包单位。 

本次发行募集资金投向福建顺邵高速公路 BOT 项目，既是公司 PPP 模式的

重要实践，也是加快公司以投资拉动项目建设、推动业务模式升级的战略体现。 

2、投资福建顺邵高速公路项目是公司积极推进“走出去”发展战略而实施

的重要布局 

公司系西北地区最具竞争力的路桥建筑企业之一，在新疆地区享有较高的市

场地位和品牌知名度。受施工区域、注册资本等因素的影响，公司在经济发达地

区尤其是东南沿海地区业务规模较少。 

福建地处东南沿海，北承长三角，南接珠三角，具备连接两大经济发达地区

的地理优势；同时，福建还是“一带一路”和“海峡西岸经济区”的重要省份，

基础设施建设需求量大。根据《海峡西岸经济区高速公路网规划》（修编稿），

到 2020 年，将形成“三纵八横”主体格局，通车里程将突破 5,000 公里；高速

公路综合密度超发达国家和沿海省份水平；实现全省县县通高速。 

福建顺邵高速公路是《海峡西岸经济区高速公路网规划》（修编稿）重要的

建设线路。它将海峡西岸高速公路网（延顺高速公路、邵光高速公路）有机地结

合在一起，形成从福州、南平、顺昌、邵武、光泽至江西的大通道，进一步完善

了区域高速公路网结构。此外，福建顺邵高速公路位于闽西北和赣东南边界，是

红色苏区所在地，红色旅游是国家和福建省旅游的重点发展项目，建设后将大大

地促进红色旅游的发展，并为公司带来良好的经济效益。 



新疆北新路桥集团股份有限公司                         募集资金使用的可行性分析报告 

4 

因此，公司拟以福建顺邵高速公路项目为契机，实现公司在东南沿海地区战

略布局，为公司未来在经济发达地区的业务开拓提供有力保障。 

3、较高的资产负债率和利息成本已成为影响公司业务开拓和经营业绩的重

要因素 

公司所处的公路交通基础设施建设行业是“资金+技术”密集型行业，对资

金的需求量大。此外，路桥施工项目招投标时，招标人除对投标人的资质提出要

求外，往往还会对资产负债率和净资产等财务指标进行限定。截至 2015 年 12

月 31 日，公司资产负债率已达到 79.91%（合并财务报表口径），较高的资产负

债率在一定程度上影响了公司业务的拓展。 

2013-2015 年，公司利息支出（不含资本化部分）分别为 20,375.36 万元、

20,997.00 万元和 13,116.78 万元，占当期息前利润总额的比例分别为 89.11%、

88.40%和 86.25%。可见，利息支出已在较大程度上侵蚀了公司的净利润，影响

了公司的经营业绩。 

因此，公司结合实际情况，计划以非公开发行股票方式进行融资，充实资本

实力，降低公司资产负债率和利息成本。 

（二）本次募集资金投资项目的实施目的 

1、促进业务拓展，为公司战略布局提供支持 

通过本次非公开发行，公司将布局东南，建立东南沿海地区的业务根据地。

同时，福建将作为公司实现“走出去”战略的桥头堡，借助其“一带一路”、“海

峡西岸经济区”的区位优势，将公司业务辐射至经济较发达的长三角、珠三角以

及东南亚地区。 

通过本次非公开发行，公司 PPP 项目经验将得到进一步积累，运营管理能

力将得到进一步提高，人员队伍将得到进一步锻炼，有利于公司以投资带动项目

建设战略的实施，加快公司业务结构和盈利模式升级。 

福建顺邵高速公路建成通车后，公司将享有排他性的运营、维护等权利，后

续稳定的现金流将为公司其他投资项目的开展提供资金支持。 

2、充实资本实力，为公司持续发展奠定基础 

目前，公司正处于业务升级的重要时期，投融资项目的建设需要大量资金提

供支持和保障。通过本次非公开发行，可以降低公司的资产负债率，有利于业务
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开拓；增强了抵御风险的能力，为公司长期可持续发展奠定坚实基础。此外，部

分募集资金将用于补充公司流动资金，可以减少公司的利息成本，有利于公司盈

利水平的提高。 

二、本次募集资金投资项目的具体情况 

本次募集资金投资项目符合国家有关的产业政策以及未来公司整体战略发

展方向，具有良好的市场发展前景和经济效益。具体情况如下： 

（一）福建顺邵高速公路 BOT 项目 

1、项目基本情况 

福建顺邵高速公路是《海峡西岸经济区高速公路网规划》（修编稿）中的远

期规划项目，起于南平市顺昌县双溪镇井垄村（顺接在建的延顺高速公路），经

顺昌县埔上、大干，邵武市洪墩、卫闽、拿口、吴家塘，终于邵武市下沙镇张家

际（接武邵高速公路），可作为国家高速公路网“福银”线福建境内的一条辅助

通道。目前，南平与顺昌、邵武之间只有 316 国道联系着，交通基础设施相对薄

弱。随着交通量的增长，在不久的将来，现有 316 国道二级公路局部路段将不能

适应交通量发展，必须新修公路才能满足日益增长的交通量需求。福建顺邵高速

公路项目的实施，使南平至顺昌高速公路得以延伸，为顺昌县与邵武、光泽以及

江西省内陆的联系提供了便捷的通道。 

福建顺邵高速公路 BOT 项目全长 67.707 公里，包括桥梁 33 座、涵洞 128

道、隧道 20 座和互通式立交 6 座。建设标准为双向四车道高速公路，设计速度

80 公里/小时，路基宽度 24.5 米。福建顺邵高速公路 BOT 项目概算总投资 56.54

亿元，项目建设工期为 36 个月。 

福建顺邵高速公路由福建省发展和改革委员会、福建省交通运输厅批准（闽

发改交通函[2013]192 号）采用经营性公路投资方式建设。通过公开招标，兵团

建工集团成为福建顺邵高速公路项目的投资人。2015 年 4 月，福建省发展和改

革委员会《福建省发展和改革委员会关于变更顺昌至邵武高速公路项目业主的批

复》（闽发改交通[2015]160 号），同意将顺昌至邵武高速公路项目业主变更为

福建顺邵公司，其中本公司持股 51%、兵团建工集团持股 9%、南平高速公司持

股 40%。2015 年 12 月，南平市人民政府与公司控股子公司福建顺邵公司签订了

《福建省顺昌至邵武高速公路项目特许经营权协议》，根据该协议，南平市人民
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政府授予福建顺邵公司独占的、具有排他性的特许权，包括投资、融资、设计、

施工建设项目，运营、管理项目和收取车辆通行费等；特许经营期包括建设期 3

年、试运营期 3 年、收费期 23 年。 

 

2、项目发展前景 

福建顺邵高速公路系为实现海峡西岸经济区发展战略规划，进一步完善海西

公路网而提出，具有良好的发展前景。主要体现在： 

（1）福建顺邵高速公路将海峡西岸高速公路网（延顺高速公路、邵光高速

公路）有机地结合在一起，形成从福州、南平、顺昌、邵武、光泽至江西的大通

道，进一步完善了区域高速公路网结构、适应交通量增长的需要。因此，项目的

建设进一步完善了南平市干线路网，有利于南平市西部经济区及周边乡镇交通的

组织，为该区域以及福建省的经济快速发展提供良好的发展条件。 

（2）福建顺邵高速公路位于闽西北和赣东南边界，是红色苏区所在地，红

色旅游是国家和福建省旅游的重点发展项目，建设后将大大地促进红色旅游的发

展。同时，福建顺邵高速公路影响区介于泰宁国家地质公园和武夷山之间，素有

“小武夷”之称，具有便捷连通两个旅游区的优势。高速公路的高效、安全、便

捷的特点，必将为广大游客所偏爱，极大地促进闽西北旅游业的发展，为该路段

车流量的持续稳定增长提供有力保障。 

3、项目投资概算及经济效益 

福建顺邵高速公路 BOT 项目概算投资 565,404.64 万元，包括建筑安装工程

费 405,432.54 万元、设备及工具、器械购置费 7,141.42 万元、工程建设其他费用

127,799.51 万元、预备费 25,369.45 万元。资金来源由项目资本金和银行贷款两

部分组成，其中项目资本金为项目总投资的 35%，即 19.79 亿元。本公司持有福

建顺邵公司 51%股权，所需投资项目资本金 100,924.73 万元。本公司拟使用募集
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资金 25,000 万元，用于对福建顺邵公司的增资，不足部分由本公司以自筹资金

解决。 

经项目工程可行性研究报告测算，福建顺邵高速公路 BOT 项目预计财务内

部收益率（FIRR）为 6.31%。该项目具有较好的经济效益，并具有一定的抗风险

能力。 

4、项目实施方式及实施主体介绍 

福建顺邵高速公路 BOT 项目实施主体为福建顺邵高速公路发展有限公司。

公司拟以本次发行的募集资金 25,000 万元对福建顺邵公司进行增资。 

福建顺邵公司由北新路桥、兵团建工集团和南平高速公司共同出资设立，其

基本情况如下： 

成立日期：2012 年 5 月 2 日 

法定代表人：孙敦江 

注册资本：5,000 万元 

经营范围：高速公路、桥梁、隧道等基础设施的投资、设计、建设、收费、

养护、管理、技术咨询及配套服务；与高速公路配套的服务区经营管理、加油站

建设及资产管理，汽车拯救及维修、清洗，仓储服务、旅游项目和房地产项目开

发、高速公路自有产权广告位建设及资产管理；建设材料供应，机械设备租赁和

修理、汽车配件销售、机电产品销售、园林绿化工程设计、施工。（依法须经批

准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动） 

截至本可行性研究报告公告日，福建顺邵公司的股权结构图如下： 

 

截至 2016 年 3 月 31 日，福建顺邵公司总资产 93,172.65 万元，净资产

85,133.00 万元，因福建顺邵高速公路 BOT 项目尚处于建设期，公司尚未盈利（以

上数据未经审计）。 

5、项目所涉报批事项 
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福建顺邵高速公路 BOT 项目已取得项目立项、环评及土地等开工前相关审

批文件，具体情况如下：  

（1）2012 年 7 月 16 日，获得南平市国土资源局《南平市建设项目用地预

审意见书》（南国土资规[2012]预 012 号）； 

（2）2013 年 11 月 22 日，获得福建省环境保护厅《福建省环保厅关于批复

顺昌至邵武高速公路工程环境影响报告书的函》（闽环保评[2013]78 号）； 

（3）2014 年 1 月 6 日，获得福建省发展和改革委员会《福建省发展和改革

委员会关于顺昌至邵武高速公路工程可行性研究报告的批复》（闽发改网交通

[2014]2 号）； 

（4）2015 年 2 月 27 日，获得福建省交通运输厅、福建省发展和改革委员

会《福建省交通运输厅、福建省发展和改革委员会关于南平市顺昌至邵武高速公

路初步设计概算的批复》（闽交建[2015]21 号）； 

（5）2015 年 12 月 17 日，中华人民共和国国土资源部《国土资源部关于顺

昌至邵武高速公路工程建设用地的批复》（国土资函[2015]910 号）。 

（二）补充流动资金 

本次非公开发行拟以不超过人民币 10,000 万元的募集资金补充流动资金，

主要用于满足公司未来业务发展对营运资金的需求，优化公司资产负债结构，拓

宽公司融资渠道，进一步提升整体盈利能力。 

1、满足未来业务发展带来的资金需求 

交通基础设施直接决定着经济活动的效率和经济效益，同时也影响着每个经

济体的投资环境。我国政府积极推动深化交通运输投融资体制改革，引导社会资

本通过特许经营等方式参与交通运输基础设施等投资、建设、养护和运营。面对

行业发展机遇，公司积极稳妥选择投融资建设项目，把握市场，推动主业拓展升

级。本次非公开发行后，通过以投资带动项目建设，有效带动公司投资和施工业

务整体发展。因此，本次通过非公开发行股票募集资金用以补充公司流动资金，

有利于满足公司未来业务发展需要，增强公司综合竞争实力。 

2、优化资产负债结构，降低财务费用 

公司近年来流动比率和速动比率较低，短期偿债能力较弱，资产负债率保持

高位。2013-2015 年，公司的偿债能力指标情况如下： 
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单位：万元 

项目 2015年12月31日 2014年12月31日 2013年12月31日 

流动比率 1.26 1.07 1.25 

速动比率 0.85 0.70 0.84 

资产负债率（合并口径） 79.91% 86.33% 83.75% 

此外，2013-2015 年，公司利息支出（不含资本化部分）分别为 20,375.36

万元、20,997.00 万元和 13,116.78 万元，占当期息前利润总额的比例分别为

89.11%、88.40%和 86.25%，利息支出已在较大程度上侵蚀了公司的净利润，影

响了公司的经营业绩。 

本次发行的部分募集资金将用于补充流动资金，既能够缓解银行贷款到期偿

还的现金流压力，优化公司资产负债结构，又能够降低财务费用，符合公司的发

展需求。 

三、本次募集资金的运用对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）对公司经营管理的影响 

本次募集资金投资项目符合国家相关的产业政策以及未来公司整体战略发

展方向，具有良好的市场发展前景和经济效益。本次募集资金投资项目建成后，

一方面，通过投资经营性高速公路项目，在增厚公司营业收入和利润、充实现金

流量的同时，进一步提升技术能力、管理水平和资本经营实力，显著提升公司的

核心竞争力；另一方面，通过补充流动资金，将充实公司投资经营性高速公路业

务营运资金，进一步提高公司路桥施工投融资建设业务规模及服务能级，推动公

司投资和施工业务整体发展，有利于提升公司盈利能力和竞争实力，实现公司主

业升级。 

（二）对公司财务状况的影响 

本次非公开发行完成后，公司资本实力将大大增强，净资产大幅提高，持续

经营能力将得到增强；同时，公司资产负债率降低，财务状况得到改善，财务结

构更为合理，有利于增强公司资产结构的稳定性和抗风险能力。 

本次募集资金投资项目达产后，公司主营业务收入和净利润将得到提升，盈

利能力将得到进一步加强。 

综上所述，本次非公开发行是深化公司战略布局的重要举措，有利于公司现
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有业务的结构调整，加快公司业务模式的升级；将促进投资项目的实施，为公司

战略发展提供强力支撑，并改善资本结构，降低资产负债率和减少财务风险，具

有切实的可行性，符合公司及全体股东的利益。 

 

 

 

 

新疆北新路桥集团股份有限公司董事会 

       二〇一六年六月十七日 
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