
 

九州证券股份有限公司 

关于新疆北新路桥集团股份有限公司 

对外投资暨关联交易的核查意见 

 

九州证券股份有限公司（以下简称“九州证券”或“保荐机构”）作为新疆

北新路桥集团股份有限公司（以下简称“北新路桥”或“公司”）2016 年度非

公开发行股票的保荐机构，根据《证券发行上市保荐业务管理办法》、《深圳证

券交易所上市公司保荐工作指引》、《深圳证券交易所中小企业板上市公司规范

运作指引》等法律、法规、规范性文件的相关规定，经审慎核查，就北新路桥对

外投资暨关联交易的相关事项发表如下专项意见： 

一、对外投资概述 

北新路桥拟与新疆生产建设兵团建设工程（集团）有限责任公司（以下简称

“兵团建工集团”）、中国电建集团昆明勘测设计研究院有限公司（以下简称“中

电建昆明研究院”）组成联合体（以下简称“联合体”），投资韶关市武江市政

工程 PPP 项目（以下简称“本项目”、“项目”）。此项投资为公司日常经营

活动，不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组行为，兵

团建工集团为北新路桥控股股东，根据《深圳证券交易所股票上市规则》的规定，

本次交易构成关联交易，尚需提交股东大会审议。 

（一）投资标的基本情况 

本项目由韶关市人民政府以《关于韶关市武江市政工程 PPP 项目实施方案

的批复》（韶府[2018]23 号）批准采用 PPP 模式中“BOT+可行性缺口补助”运

作方式实施。项目建设期 3 年，运营期 12 年。 

根据广东省国际工程咨询有限公司于 2018 年 1 月出具的《韶关市武江市政

工程 PPP 项目可行性研究报告》，项目建设地点位于韶关市武江区，包括七个

市政子项目：芙蓉大道北高架桥工程（原芙蓉北一路高架）、芙蓉大道北道路建

设工程（含上饶路桥）、高速糖寮出口至建设路道路工程、教育路西延线道路工

程、韶关大道北提升工程、改建十里亭大桥工程、新兴路及五里亭桥改造工程。

建设内容涉及道路工程、桥梁工程、交通工程、给水工程、雨水工程、污水工程、



 

照明工程、电力工程、通信工程、燃气工程（预留）、绿化工程等。 

（二）投资方案 

本项目总投资人民币 510,020.96 万元，项目资本金为项目总投资的 20%（暂

按照人民币 102,004.19 万元计取），政府方授权的出资代表韶关市金禧城市建设

投资有限公司（以下简称“金禧投资公司”）投资约 10,200.42 万元，占项目资

本金的 10%；联合体投资约 91,803.77 万元（其中北新路桥投资 918.04 万元，兵

团建工集团投资 90,783.73 万元，中电建昆明研究院投资 102.00 万元），占项目

资本金 90%。 

联合体将与金禧投资公司共同组建项目公司作为项目业主负责项目建设、经

营管理。项目资本金 102,004.19 万元将作为项目公司的注册资金，按各方出资比

例，北新路桥持有项目公司 0.9%股权；兵团建工集团持有项目公司 89%股权；

中电建昆明研究院持有项目公司 0.1%股权；金禧投资公司持有项目公司 10%股

权。项目资本金以外的其他建设资金将以项目公司为主体进行融资。 

（三）可行性缺口补助 

本项目为市政工程项目，采用“可行性缺口补助”回报机制。各期工程进入

运营期后，政府财政补贴按照如下公式计算： 

 

公式各参数的说明： 

1、全部建设成本：以经审定的项目最终竣工决算值减去政府性奖补资金、

减去政府方出资代表出资额计取。 

经审定的项目最终竣工决算值=（审定的建安工程费-不参与下浮部分）×（1-

中标下浮率）+不参与下浮部分+设备购置费+工程建设其他费用+建设期利息。 

下浮率按中标值计取，指建筑安装工程费用下浮（总价下浮）。 

2、合理利润率：按照 8%计取。 

3、年度折现率：按中标值 5.6%及调价公示计取。 

4、财政补贴运营周期：按 12 计取。 



 

5、n：从项目运营期开始计算的折现年数，也是财政补贴支付的年度数。 

6、年度运维成本：运营期第一期、第二期不计取；运营期第三期按中标值

【1147 万元/年】 计取；其他期以中标值及调价公式为基础进行调整，其中第八

期考虑中修一次，实际支付运维成本合计为当期调整后数值的 5 倍。项目不另行

考虑因乙方（即联合体）自身原因导致的大修费用，其成本已视为包含于社会资

本投标报价中。各子项年度运维成本以整个项目的中标年度运维成本作为基数，

按照可研报告确定的标准和数量计算各自占总费用的比例，相应计取。 

7、当年经营收益：按中标值（55.01 万元/年）计取。 

8、收益调整：按超额收益分配机制计取。 

9、绩效考核扣减额依据《绩效考核办法》执行。 

（四）对外投资的目的以及对公司的影响 

根据《中华人民共和国招标投标法实施条例》规定，联合体作为通过招标方

式选定的特许经营项目投资人，且具备自行建设能力，可不通过招投标直接成为

项目的施工总承包方。北新路桥作为联合体成员，将作为施工总承包方负责项目

施工任务，从而达到拉动公司工程施工业务发展的目的。此外，投资 PPP 项目

符合北新路桥的战略发展方向，有利于实现公司主业转型升级。项目采用可行性

缺口补助模式，且业主履约能力较强，投资本项目在经济效益上可行。 

北新路桥与关联方兵团建工集团共同投资本项目，属于关联交易，公司与关

联方将遵照公平、公正的市场原则进行，不存在损害上市公司利益、中小股东利

益的情况；公司不因此类交易而对关联人形成依赖，对北新路桥独立性没有影响。 

二、对外投资的风险分析 

（一）市场风险 

如遇市场情况变化，材料价格上涨或施工过程中工期延误从而导致项目施工

成本增大，会对项目施工利润及投资收益产生影响。 

（二）融资风险 

本项目投资金额较大，项目有可能出现因为融资延缓滞后而影响项目施工建

设进度，进而影响投资收益的风险。 

三、投资合同的主要内容 



 

截至本核查意见出具日，联合体尚未签订项目的《投资协议》，北新路桥将

根据后续进展情况及时履行信息披露义务。 

四、交易对手方基本情况及关联关系说明 

（一）新疆生产建设兵团建设工程（集团）有限责任公司 

统一社会信用代码：91650000228696593C 

注册资本：101,800万元人民币 

住所：新疆乌鲁木齐市天山区新民路113号 

法定代表人：马超刚 

成立日期：2000年12月21日  

股权结构：新疆建融国有资本运营投资（集团）有限责任公司持有其100%

股权。 

主营业务：铁路、水利、工业与民用建筑工程施工。 

最近一期财务数据：截至2018年9月30日，兵团建工集团未经审计资产总额

为4,821,499.87万元，净资产为839,620.74万元；2018年1-9月实现营业收入

1,982,566.83万元，净利润16,443.90万元。 

关联关系：兵团建工集团为北新路桥控股股东，持有公司47.13%股份。符合

《深圳证券交易所股票上市规则》10.1.3 条第一项规定的情形。 

（二）中国电建集团昆明勘测设计研究院有限公司 

统一社会信用代码：91530000431204849T 

注册资本：160,000万元人民币 

住所：云南省昆明市人民东路115号办公楼 

法定代表人：冯峻林 

成立日期：1994年6月20日 

股权结构：中国电力建设股份有限公司持有其100%股权，与北新路桥不存

在关联关系。 

经营范围：水电水利、风电、太阳能发电、规划研究、咨询、评估与工程勘

测、设计、科研试验、工程总承包、项目管理、监理等。 

（三）韶关市金禧城市建设投资有限公司 



 

统一社会信用代码：91440200325014291T 

注册资本：3,000万元人民币 

住所：韶关市武江区西联镇芙蓉园（原东南轴承厂宿舍大院）14幢301室 

法定代表人：罗成辉 

成立日期：2015年1月16日 

股权结构：韶关市政府投资建设项目代建管理局持有其100%股权，与北新

路桥不存在关联关系。 

经营范围：承接韶关市市属工矿棚户区改造项目的融资、建设、运营任务；

政府投资项目开发，房地产开发以及相关基础设施的建设；物业租赁。 

五、涉及关联交易的其他安排 

本次对外投资暨关联交易事项不涉及人员安置、同业竞争、债权债务转让和

新增土地租赁事宜，亦不影响北新路桥独立性。 

六、年初至披露日与该关联人累计已发生的各类关联交易的总金

额 

2019年1月1日至2019年1月4日，北新路桥与兵团建工集团累计已发生的各类

关联交易的总金额 0.00元。 

七、相关审批程序和审核意见 

（一）公司董事会审议情况 

公司于 2019 年 1 月 4 日召开第五届董事会第三十九次会议，审议通过了《关

于投资韶关市武江市政工程 PPP 项目暨关联交易的议案》，关联董事周彬、黄

为群回避表决，并同意将此议案提交公司 2019 年第一次临时股东大会审议。 

（二）公司监事会审议情况 

公司于 2019 年 1 月 4 日召开第五届监事会第三十四次会议，审议通过了《关

于投资韶关市武江市政工程 PPP 项目暨关联交易的议案》，关联监事杨文成、

杨锦回避表决，并同意将此议案提交公司 2019 年第一次临时股东大会审议。  

（三）独立董事意见 

公司独立董事马洁、黄健、罗瑶对本次对外投资暨关联交易事项进行了事前



 

认可并发表的独立意见如下： 

经核查，独立董事认为公司与控股股东兵团建工集团及中电建昆明研究院组

成联合体共同投资韶关市武江市政工程 PPP 项目符合公司的战略发展方向，有

利于公司加快进入政府与社会资本投资市场，进一步发挥公司整体优势，实现公

司主业转型升级。此项目采用“BOT+可行性缺口补助”模式，且业主履约能力

较强，投资本项目在经济效益上可行。 

该事项操作过程规范，遵守了自愿平等、诚实可信的市场经济原则，符合相

关法律法规的要求，符合公司全体股东的利益，不存在损害公司和中小股东利益

的情形；本次关联交易事项的表决程序合法，公司关联董事进行了回避，决策程

序符合有关法律、法规和公司章程的规定。独立董事同意该项关联交易。 

八、保荐机构核查意见 

通过查阅公司本次对外投资暨关联交易的文件、董事会和监事会会议资料、

会议审议结果、独立董事意见，与相关管理人员就对外投资暨关联交易的实施流

程进行沟通了解，保荐机构认为： 

1、公司本次对外投资暨关联交易的事项经公司董事会、监事会审议通过，

独立董事已发表了明确的同意意见，且该事项将提交股东大会审议。上述事项履

行了必要的法律程序，符合相关的法律、法规及规范性文件的规定。 

2、公司与控股股东兵团建工集团及中电建昆明研究院组成联合体共同投资

韶关市武江市政工程 PPP 项目符合公司的战略发展方向，有利于公司加快进入

政府与社会资本投资市场，进一步发挥公司整体优势，实现公司主业转型升级，

不存在损害公司及全体股东，特别是中小股东的利益的情形。 

综上，本保荐机构对北新路桥对外投资暨关联交易的事项无异议。 

（以下无正文） 



 

（以下无正文，为《九州证券股份有限公司关于新疆北新路桥集团股份有限公司

对外投资暨关联交易的核查意见》之签章页） 

 

 

 

保荐代表人（签名）：                                 

                       冯群超             施东 

 

 

 

 

 

保荐机构：九州证券股份有限公司（公章） 

 

年    月   日 
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