充分利用多种筹资金方式 发展江西高速公路网络

——高速公路建设筹资模式初探

1、 江西高速公路的建设成绩及未来发展趋势

高速公路通车里程突破1500公里

“八五”江西高速公路为零，1989年至2000年11年修了421公里高速，从2000年12月28日开工建设梨温高速公路至2004年9月26日温沙、昌金高速公路通车，仅用三年零九个月时间，江西新建了1000公里高速公路！随着泰井高速和赣州城西两段高速公路建成通车，江西高速公路通车总里程已经突破1500公里。
处于战略发展期，江西高速公路的发展将进入新一轮高速扩张，2000公里高速公路待建

长三角、珠三角、闽三角是我国经济最为发达、经济增长速度最快、经济最为活跃的区域。目前，长珠闽正在向更高层次快速发展，其资金、产业、技术也在向内陆梯度转移。地处长珠闽共同腹地，兼具低成本、资源、生态等优势的江西迎来了良好的发展机遇，江西正处于加速发展的战略机遇期。

《国家高速公路网规划》的出台，给我省高速公路的发展带来了千载难逢的机会。根据这一规划，我省将构筑以“三纵四横”为主骨架、地方高速公路为补充的高速公路网。此外，还包括国家高速公路网中的三条联络线福建宁德至上饶段、浙江温州至景德镇段、龙南至广东河源段以及若干条地方高速公路，如泰和至井冈山高速公路、萍乡至东峰界（赣湘界）段、南康至大余段等，我省高速公路总里程在2020年将达到3500公里，有2000公里高速公路建设任务需要完成。

按“十一五规划”，到2010年计划新建成高速公路875.6公里，完成投资308.25亿元，到2015年完成新建成高速公路2061.7公里，完成计划投资716.66亿元。

	2004年-2010年江西省高速公路建设规划表（十一五计划）

	
	
	
	
	
	单位：公里、亿元

	序号
	所在线路
	性质
	路段
	总里程
	估算投资
	建设期

	1
	济南-广州线
	国家高速
	桃墅岭（赣皖省界）-龙虎山（鹰潭）段
	204.1
	67.32
	2004-2007

	2
	信丰-韶关线
	地方高速
	分水坳（赣粤省界）-信丰赣粤线段
	19
	6.27
	2004-2007

	3
	大庆-广州线
	国家高速
	水口（赣鄂省界）-新余段
	200
	72.5
	2005-2008

	4
	厦门-成都线
	国家高速
	石下垄（赣闽省界）-瑞金段
	25
	8.25
	2005-2008

	5
	泉州-南宁线
	国家高速
	广昌-吉安段
	181
	65.25
	2006-2009


	6
	泉州-南宁线
	国家高速
	赣闽省界-广昌段
	22
	7.26
	2006-2009

	7
	厦门-成都线
	国家高速
	瑞金-赣州（黄金开发区段）
	130
	42.9
	2007-2010

	8
	杭州-瑞丽线
	国家高速
	九江绕城改线段
	35
	11.55
	2007-2010

	9
	福州-银川线
	国家高速
	九江长江公路二桥及江西境内连接线
	桥4.5
	8.55
	2007-2010

	
	
	
	
	连接线15
	
	

	10
	国道主干线
	　
	南昌绕城公路南环段
	40
	18.4
	2008-2010

	小   计
	　
	　
	875.6
	308.25
	　

	11
	杭州-瑞丽线
	国家高速
	沙河-界首（赣鄂省界）段
	68
	22.44
	2009-2013

	12
	东营-香港支线
	地方高速
	鹰山尖（赣皖省界）-湖口段
	70
	23.1
	2009-2013

	13
	泉州-南宁线
	国家高速
	吉安-界化垄（赣湘省界）段
	117.5
	38.78
	2009-2013

	14
	济南-广州线
	国家高速
	龙虎山（鹰潭）-瑞金段
	287.4
	94.84
	2010-2014

	15
	厦门-成都线
	国家高速
	赣州（唐江）-文英（赣湘省界）段
	93
	30.7
	2010-2014

	16
	济南-广州线
	国家高速
	瑞金-龙廷（赣粤省界）段
	141.2
	46.6
	2010-2014

	17
	宁德-衡峰线
	地方高速
	坑口或分水关（赣闽省界）-衡峰段
	80
	32
	2011-2015

	18
	井冈山-炎陵线
	地方高速
	井冈山-睦村段
	43
	19.78
	2011-2015

	19
	南昌-景德镇线
	地方高速
	进贤-万年段
	70
	23.1
	2011-2015

	20
	泉州-毕节线
	地方高速
	莲花-萍乡-东峰界(赣湘省界)段
	121
	43.87
	2011-2015

	21
	大庆-广州线
	国家高速
	龙南-赣粤省界段
	55
	20
	2011-2015

	22
	大庆-广州线
	国家高速
	新余-吉水段
	40
	13.2
	2011-2015

	小   计
	　
	　
	1186.1
	408.41
	　

	合   计
	　
	　
	2061.7
	716.66
	　


2、 多元化筹资成就了辉煌业绩

从2000年12月28日到2004年9月26日我省建成通车的1000公里来看，多元化筹资策略取得了良好的效果。梨温、昌泰、泰赣、赣定、昌金、温沙6条高速公路建设总投资212.6亿元：

资本金共筹集89.42亿元，其中：本省交通规费补充资本金15.53亿元，占比17.4%；交通部车购税补贴48.64亿元，占比54.4%； 利用上市公司从资本市场融资25.25亿元，占比28.2%。

银行贷款共筹集建设资金123.22亿元，其中：世行低息长期贷款11.12亿元；国内商业银行贷款112.1亿元；


从这一千公里的数据来看，资本充实率42%，负债率58%，尚处于合理的指标范围。

3、 未来发展任务艰巨，资金筹措需要战略谋划

1、公路建设资金来源与公路性质的因果关系

当前我国高速公路分为两类：经营性高速公路与收费还贷路。这两类高速公路的划分实际上与其资本金来源有着因果关系。

经营性高速公路一般采用公司化模式运营，资本金有股东自筹，有明确的收费年限，所获利润需要上缴税收，其投资主体非常多元，国有、民营资本、外资都有，公司形式一般是股份制或有限责任公司，经营主体自负盈亏，投资者一般都有明确的收益目标。

收费还贷路一般由各省交通厅为实际投资主体，资本金来源以交通部补贴、省交通规费为主以统贷统还的模式运行。建设期以项目的方式进行投资，建成后一般转入公路事业体制运行，实行收费还贷两条线管理，没有明确的经营期限，也不用上缴税收，其收费主要用于归还银行贷款、支付运行费用及积累公路建设资金。

从经济效果来看，在没有资本金筹措限制的情况下，国家应该大力发展收费还贷高速公路。

但是，由于交通是国民经济先导行业，其发展一般都领先国家经济发展水平，传统的资本金筹措渠道不能满足我国高速公路发展需要，为了快速发展我国高速公路，解决国民经济发展的瓶颈问题，拉动国民经济各行业发展水平，我国逐渐形成了当前的高速公路投融资体制，即：经营性高速公路和收费还贷路并行。

经营性高速公路的发展，大大加快的我国高速公路的建设步伐，为国民经济的发展做出了贡献，我省也不例外。经营性公路的发展也为我们筹措高速公路建设资金带来更广阔的视野。

2、筹措资本金是完成2020规划的核心问题

从路网规划的情况看，将要发展的2000公里高速公路多数经过本省的欠发达地区，多属丘陵山区，经济发展水平及地质条件都较已经建成的1500公里差，综合考虑物价及地质条件等因素，“十一五计划”单公里建设投资估计达到3500万元每公里的水平，总投资将达到716亿元，按35%的资本金比率，至少需要筹集250亿建设资本金，因此筹措资本金是发展我省高速公路的，完成2020规划的核心问题。

从短期任务来看，到2010年新建成875.6公里，投资308.25亿元，资本金需求达107.8亿元。

3、完成新建2000公里高速公路资本金缺口初略估算
从已有的经验来看，我们主要的资本金筹措来源之一是交通部车购税，但目前这一情况将发生变化，车辆购置税的使用将归口财政部管理，今年全国总量将减少100亿，我们争取本省高速公路建设所需资本的难度将增加。同时随着本省高速公路的发展步伐加快，这一块资金的供给不能满足我们的短期需求。乐观估计，在未来五年我们能继续获得交通部乃至财政部的大力支持，能争取的车辆购置税估计在60亿左右的水平。

资本金的另一来源是本省交通规费投入，过去四年共投入了15亿，五年之内规费即便增加投入，估计难以突破25亿。

这两块合计，乐观一点在五年之内能筹集85亿左右的高速公路建设资本金，因此资本金缺口最少有23亿元。

如果我们需要同时开工1000公里的高速公路建设，加上本省交通规费及交通部车辆购置税并不是能一次性到位的，这两块短期实际能使用的资金估计在40-50亿左右。那么短期资本金缺口可能在60亿左右。

那么，我省高速公路快速发展面临的困境就是短期60亿资本金的缺口，中长期120亿资本金的缺口。

4、 多元化筹资，快速发展我省高速公路的模式设计

我们主要的目标是实现江西3500公里高速公路网规划，我们根本的困境是资本金的筹集，为了破解困境、实现目标，需要对现有的资金来源和潜在的资金来源进行分析，探索适应我省高速公路快速发展的新模式。

1、 继续大力争取国家车辆购置税专项资金投入

2、 继续大力争取省政府交通规费专项资金投入

3、 调整统贷统还路产债务期限结构，提高短期内部积累

4、 充分利用国家开发银行等政策性银行的资本金贷款

5、 搭建公路资产内部资源优化整合平台，盘活存量公路资产

6、 充分利用上市公司再融资能力和财务杠杆


上市公司资本市场融资


1、配股


  2、短期融资券


  3、可转换债券
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