
贵州黔源电力股份有限公司非公开发行 A 股股票 

募集资金投资项目可行性分析报告 

一、本次募集资金使用计划 

本次非公开发行 A 股股票的募集资金总额不超过 68,000 万元，扣除发行费

用后用于偿还金融机构贷款，具体情况如下： 

序号 项目名称 
拟投入募集资金 

（万元) 

1 偿还金融机构贷款 68,000.00 

合计 68,000.00 

如本次发行募集资金到位时间与公司实际偿还相应金融机构贷款的进度不

一致，公司将以自有资金先行偿还，待本次发行募集资金到位后予以置换，或对

相关贷款予以续借，待募集资金到账后归还。在相关法律法规许可及股东大会决

议授权范围内，董事会有权对募集资金投资项目及所需金额等具体安排进行调整

或确定。  

二、本次募集资金投资项目的必要性分析 

本次非公开发行股票募集资金拟全部用于偿还金融机构贷款，旨在增强公司

资本实力，降低资产负债率，减少财务费用，改善公司财务状况，提高公司抗风

险能力和持续经营能力。 

（一）减少财务费用，提高盈利能力 

2018年及2019 年1-9月，公司及同行业可比上市公司合并报表中财务费用、

营业收入和财务费用占营业收入的比重如下表所示： 

单位：亿元 

公司名称 
2019 年 1-9 月 2018 年 

财务费用 营业收入 占比 财务费用 营业收入 占比 

长江电力 39.90 380.84 10.48% 58.54 512.14 11.43% 

华能水电 34.04 163.15 20.86% 40.65 155.16 26.20% 



公司名称 
2019 年 1-9 月 2018 年 

财务费用 营业收入 占比 财务费用 营业收入 占比 

桂冠电力 8.52 71.69 11.89% 11.83 95.14 12.44% 

可比公司平均 - - 14.41% - - 16.69% 

黔源电力 3.76 17.31 21.74% 5.45 23.89 22.81% 

由上表可知，2018 年和 2019 年 1-9 月黔源电力的财务费用占营业收入的比

重分别高于可比上市公司平均水平 6.12 个百分点和 7.33 个百分点。本次募集资

金用于偿还金融机构贷款，将有利于减少公司财务费用，提升公司盈利能力。 

（二）降低资产负债率，改善资本结构，降低财务风险 

电力行业属于典型的资本密集型行业，水电项目的建设需要前期较大规模资

金投入作为支撑。公司自 2011 年 1 月完成前次非公开发行股票后，一直未进行

过任何形式的股权融资。在此期间，公司进行的项目投资以及营运资本支出均主

要依靠自有资金及外部借款，由此造成了当前资产负债率偏高的局面。 

2018 年及 2019 年 1-9 月，公司及同行业可比上市公司合并报表资产负债率

如下表所示： 

公司名称 2019 年 9 月末资产负债率（%） 2018 年末资产负债率（%） 

长江电力 50.55  51.71  

华能水电 68.64  72.81  

桂冠电力 62.18  63.88  

可比公司平均 60.45  62.80  

黔源电力 68.51  71.47  

由上表可知，2018 年和 2019 年 1-9 月黔源电力的资产负债率分别高于可比

上市公司平均水平 8.67 个百分点和 8.06 个百分点，资本结构存在一定的改善空

间，面临一定的财务风险。 

本次非公开募集资金用于偿还金融机构贷款后，公司资产负债率有望得到一

定程度的下降，处于与同行业平均水平相比更为合理的状态。 

（三）与同行业可比上市公司相比，公司带息负债规模明显偏高，客观上

需要适当降低当前的负债水平 



报告期内，公司与可比公司带息负债与归属于母公司股东所有者权益之比情

况如下表所示： 

公司名称 2019 年 9 月末 2018 年末 2017 年末 2016 年末 

长江电力 0.6279 0.6211 0.6977 0.6910 

华能水电 1.8328 2.3738 2.5828 2.7706 

桂冠电力 1.6959 1.8922 1.4922 1.7040 

可比公司平均 1.3855 1.6290 1.5909 1.7218 

黔源电力 3.5323 4.1013 4.6994 5.5286 

注：上表中带息负债=短期借款+长期借款+一年内到期的非流动负债+应付票据+应付债

券 

由上表可知，最近三年一期公司带息负债与归属于母公司股东所有者权益之

比显著高于同行业可比公司，偿债压力相对较大。 

基于上述因素，公司通过此次非公开发行股票筹措权益资本，一方面可以降

低公司的资产负债率和财务费用支出，提升盈利能力，另一方面也有利于优化公

司的资本期限结构，降低对金融机构贷款的依赖水平。 

三、募集资金用于偿还金融机构贷款的可行性分析  

（一）本次非公开发行募集资金使用符合法律法规的规定  

公司本次非公开发行募集资金使用符合相关政策和法律法规，具有可行性。

本次非公开发行募集资金到位后，公司资产负债率将有所降低，有利于改善公司

资本结构，降低财务风险，提升盈利水平，提高持续发展能力。  

（二） 本次非公开发行的发行人治理规范、内控完善  

公司已按照上市公司的治理标准建立了以法人治理结构为核心的现代企业

制度，并通过不断改进和完善，形成了较为规范的公司治理体系和完善的内部控 

制环境。  

在募集资金管理方面，公司按照监管要求建立了《募集资金管理制度》，对

募集资金的存储、使用、投向变更、检查与监督等进行了明确规定。本次非公开

发行募集资金到位后，公司董事会将持续监督公司对募集资金的存储及使用，以

保证募集资金合理规范使用，防范募集资金使用风险。 



四、本次发行对公司经营状况和财务状况的影响 

（一）本次发行对公司经营状况的影响 

本次非公开发行所募集的资金，在扣除相关发行费用后，将全部用于偿还金

融机构贷款。本次募集资金投资项目符合国家有关产业政策，有利于改善公司的

财务状况及资本结构，进一步提升公司的综合竞争力，增强公司的抗风险能力。

本次发行募集资金的使用符合公司实际情况和发展需要。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

本次发行募集资金到位后，将减少公司债务融资额度，公司的资产总额与净

资产额将同时增加，公司的资本实力可得到进一步提升；公司资产负债率将有所

降低，有利于增强公司抵御财务风险的能力。同时，本次发行将增强公司的资金

实力，改善公司资本结构，降低公司资产负债率，提升公司资产流动性，加强公

司偿债能力，提高公司的抗风险能力和持续经营能力。 

五、本次募投项目涉及的立项、环保等报批事项  

公司本次募集资金扣除发行费用后拟全部用于偿还金融机构贷款，不涉及投

资项目报批事项。 

 

 

贵州黔源电力股份有限公司 

                                           董事会 

                                      二零一九年十一月二十二日 
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