
广发证券股份有限公司 

关于广东省高速公路有限公司公司债券 

2019 年度发行人履约情况及偿债能力分析报告 

一、 发行人履约情况 

（一） 办理上市或交易流通情况 

广东省高速公路有限公司（以下简称“发行人”）已按照 2010 年广东省高速

公路有限公司公司债券、2012 年广东省高速公路有限公司公司债券、2014 年广

东省高速公路有限公司公司债券募集说明书的约定，在发行完毕后一个月内向有

关证券交易场所或其他主管部门申请本期债券上市或交易流通。2010 年广东省

高速公路有限公司公司债券于 2010 年 7 月 16 日在银行间市场上市流通，简称

“10 广东高速债”，证券代码为 1080073.IB；2012 年广东省高速公路有限公司公

司债券于 2012 年 7 月 4 日在银行间市场上市流通，简称“12 广东高速债”，证券

代码为 1280188.IB。2014 年广东高速公路有限公司债券于 2014 年 11 月 5 日在

银行间市场上市流通，简称为“14 广东高速债”，证券代码为 1480545.IB；于 2014

年 12 月 3 日在上海证券交易所上市流通，简称为“14 粤高债”，证券代码为

127017.SH。 

（二） 募集资金使用情况 

2010 年广东省高速公路有限公司公司债券募集资金 20 亿元，将全部用于阳

江至云浮高速公路阳江至阳春段（简称“阳阳高速”）、广东省遂溪至徐闻公路（简

称“湛徐高速”）两个高速公路项目的建设。截止 2019 年底，20 亿元债券募集资

金已全部用于指定用途。 

2012 年广东省高速公路有限公司公司债券募集资金 15 亿元，全部用于珠江

三角洲外环高速公路黄岗至花山段项目（以下简称“肇花高速”）的建设。截止 2019

年底，15 亿元债券募集资金已全部用于指定用途。 

2014 年广东省高速公路有限公司公司债券募集资金 20 亿元，全部用于广东

省信宜（粤桂界）至茂名公路（又称“包茂高速粤境段”）项目的建设。截至 2019

年底，20 亿元募集资金已全部用于指定用途。 



（三） 发行人 2019 年度信息披露情况 

1. 2019 年 4 月 29 日，发行人披露了《广东省高速公路有限公司公司债券

年度报告（2018 年）》及其摘要以及《广东省高速公路公司 2018 年度审计报告》

（含担保人审计报告）。 

2. 2019 年 6 月 20 日，大公国际资信评估有限公司披露了《广东省高速公

路有限公司主体与相关债项 2019 年度跟踪评级报告》。 

3. 2019 年 6 月 18 日，发行人披露了《2012 年广东省高速公路有限公司公

司债券 2019 年付息公告》。 

4. 2019 年 6 月 25 日，发行人披露了《2010 年广东省高速公路有限公司公

司债券 2019 年付息公告》。 

5. 2019 年 6 月 25 日，广发证券披露了《广发证券股份有限公司关于广东

省高速公路有限公司公司债券 2018 年度发行人履约情况及偿债能力分析报告。 

6. 2019 年 8 月 28 日，发行人披露了《广东省高速公路有限公司公司债券

2019 年半年度报告》及其摘要以及《广东省高速公路有限公司 2019 年半年度报

表及附注(含担保人半年度报告)》。 

7. 2019 年 10 月 18 日，发行人披露了《2014 年广东省高速公路有限公司公

司债券 2019 年付息公告》。 

二、 发行人偿债能力 

广东正中珠江会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人 2019 年度的财务报

告进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计报告 （广会审字

[2020]G19027930011 号）。以下所引用的财务数据均引自上述审计报告。 

（一） 偿债能力财务指标分析 

                                                           单位：元 

项目 2019 年末/度 2018 年末/度 同比增减（%） 

流动资产合计 3,145,521,060.46 6,245,023,574.89 -49.63% 

其中：存货 - -  

资产总计 122,231,619,625.85 125,499,373,309.52 -2.60% 

流动负债合计 7,395,730,064.07 8,206,029,271.14 -9.87% 

负债合计 90,941,543,612.84 94,509,791,440.85 -3.78% 



归属于母公司所有者权益合计 29,127,768,552.42 28,748,623,492.08 1.32% 

资产负债率 74.40 75.31 -1.21% 

流动比率 0.43 0.76 -43.42% 

速动比率 0.43 0.76 -43.42% 

1. 资产负债率=负债合计/资产合计 

2. 流动比率=流动资产合计/流动负债合计 

3. 速动比率=（流动资产合计-存货）/流动负债合计 

截至 2019 年 12 月 31 日，发行人合并总资产合计为 1,222.32 亿元，较 2018

年末减少-2.60%；归属于母公司的所有者权益合计为 291.28 亿元，较 2017 年末

增长了 1.32%。 

1. 短期偿债能力分析 

截至2019年12月31日，发行人的流动比率为0.43，速动比率为0.43，较2018

年末下降了43.42%，主要是2018年末因发债及粤澳基金到位，年末资金余额较高，

而本年度资金陆续用于项目建设且公司加强资金余额管控，年末资金余额下降流

动资产减少所致。 

2. 长期偿债能力分析 

2019 年末发行人的资产负债率为 74.40%。发行人资产负债率较高是所属高

速公路行业的普遍特点，发行人近年加强债务管理，资产负债率连续三年下降。

发行人资产规模大，偿债能力强。整体看，发行人偿债能力正常。 

（二） 发行人盈利能力及现金流情况 

                                                     单位：元 

项目 2019 年末/度 2018 年末/度 同比增减 

营业总收入 12,222,284,673.12 10,055,530,362.38 21.55% 

营业总成本 12,589,760,200.57 10,317,193,385.91 22.03% 

利润总额 280,310,906.77 436,492,722.43 -35.78% 

净利润 132,412,996.13 88,820,428.67 49.08% 

归属于母公司所有者净利润 247,802,715.78 101,159,723.42 144.96% 

经营活动产生的现金流量净额 8,980,210,351.96 7,457,957,174.32 20.41% 

投资活动产生的现金流量净额 -5,903,230,492.75 -3,618,331,081.74 63.15% 



筹资活动产生的现金流量净额 -6,268,748,572.59 -2,780,051,788.75 125.49% 

现金及现金等价物净增加额 -3,191,768,713.38 1,059,574,303.83 -401.23% 

2019年度，发行人实现营业收入1,222.23亿元，较2018年度增长了21.55%，

主要是通行费收入增加；实现利润总额28,031.10万元，较2018年度下降35.78%，

主要是罗阳高速结束试运营转为正式运营，路产等资产折旧费用增加，以及项目

贷款利息支出由资本化转费用化导致；实现净利润13,241.30万元，较2018年度增

长了49.08%，归属母公司股东的净利润较上期增长144.96%，主要是所得税费用

减少及肇花等项目通行费收入较上年有较大增长所致。 

从现金流来看，2019年发行人经营活动产生的现金流量净额为898,021.04万

元，净流入额较上年增长20.41%；投资活动产生的现金流量净额为-590,323.05万

元，净流出额较上年增长63.15%，主要是上年度投资活动现金流含潮惠、罗阳试

运营收支净额（剔除利息支出），本年已转正式运营，以及紫惠、阳茂扩等建设

项目在建工程投资增加所致；筹资活动产生的现金流量净额为-626,874.86万元，

净流出额较上年增长125.49%，主要是广乐等公司提取贷款较上年减少，以及部

分项目提前归还了部分贷款本金。 

（三） 发行人及其子公司已发行尚未兑付债券对其偿债能力的影响 

截止本报告出具之日，发行人及其子公司已发行尚未兑付的债券信息如下表

所示： 

债券种类 债券名称 发行规模 起息日 期限 

企业债券 

2010 年广东省高速公路有限公司公司债券 20 2010/7/2 15 年 
2012 年广东省高速公路有限公司公司债券 15 2012/6/26 15 年 
2014 年广东省高速公路有限公司公司债券 20 2014/10/29 15 年 
2018 年广东省高速公路有限公司公司债券

（第一期） 
10 2018/12/13 15 年 

2019 年广东省高速公路有限公司公司债券

(第一期) 
20 2019/7/31 15 年 

公司债 

广东省高速公路有限公司 2016 年公司债券

（第一期） 
20 2016/6/16 15 年 

广东省高速公路有限公司 2016 年公司债券

（第二期） 
10 2016/8/11 15 年 

截止本报告出具之日，发行人及其子公司已发行尚未兑付债券余额为 115 亿

元，相当于企业 2019 年末合并资产总计的 9.41%，相当于发行人 2019 年营业总



收入的 94.09%。 

发行人通过建立和完善财务规划，加强对负债结构的监控管理以及下属企业

资金调度管理。发行人为每笔负债都制定了偿债计划，有计划地安排长、短期债

务偿付时间序列，以避免集中偿债。 

三、 担保人分析 

广东省交通集团有限公司为发行人“10 广东高速债”、“12 广东高速债”、“14

广东高速债”提供了全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。广东省交通集团

有限公司是国有独资的有限责任公司，承担了广东省内运输规划中大部分高速公

路的建设任务，现有资产规模居广东省属国有企业首位。截止 2019 年末，广东

交通集团有限公司的总资产 4,245.76 亿元，净资产 1,250.14 亿元。综合来看，广

东省交通集团有限公司资本雄厚，业务规模领先，具有极强的偿债能力。大公国

际对广东省交通集团有限公司的信用等级评定为 AAA，评级展望稳定。因此发

行人的“10 广东高速债”、“12 广东高速债”、“14 广东高速债”债券由广东省交

通集团有限公司提供的担保，其偿债保障措施较优。 

综上所述，发行人资产规模较大，债务结构合理，经营情况良好，担保人资

信良好，偿债能力较强。 

特此公告。 

（以下无正文） 
  






