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重要声明 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”）编制本报告的内容及信息均来

源于贵州高速公路集团有限公司（以下简称“贵州高速”、“发行人”或“公司”）对外

披露的《贵州高速公路集团有限公司公司债券年度报告(2024 年)》等相关公开信息

披露文件、发行人提供的证明文件以及第三方中介机构出具的专业意见。本报告中

的“报告期”是指 2024 年 1 月 1 日至 2024 年 12 月 31 日。 

本报告不构成对投资者进行或不进行某项行为的推荐意见，投资者应对相关

事宜做出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为中信证券所作的承诺

或声明。 
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第一节 公司债券概况 

一、发行人名称 

中文名称：贵州高速公路集团有限公司 

英文名称（如有）：Guizhou Expressway Group Co.,Ltd. 

二、公司债券基本情况 

截至报告期末存续的由中信证券受托管理的发行人债券基本情况如下： 

单位：亿元   币种：人民币 

债券名称 贵州高速公路集团有限公司 2023 年面向专业

投资者公开发行公司债券(第二期) 

债券简称 23 黔高 02 

债券代码 115954.SH 

起息日 2023 年 9 月 20 日 

到期日 2026 年 9 月 20 日 

截至报告期末债券余额 10.00 

截至报告期末的利率（%） 3.43 

还本付息方式 单利计息，到期偿付 

交易场所 上交所 

主承销商 中信证券股份有限公司、国泰海通证券股份

有限公司、中信建投证券股份有限公司、中

国国际金融股份有限公司 

受托管理人 中信证券股份有限公司 

债券约定的选择权条款名称（如有） 调整票面利率选择权、回售选择权 

报告期内选择权条款的触发或执行情况

（如有） 
不适用 

行权日 2025 年 9 月 20 日 
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第二节 公司债券受托管理人履职情况 

报告期内，受托管理人依据《公司债券发行与交易管理办法》、《公司债券受托

管理人执业行为准则》和其他相关法律、法规、规范性文件及自律规则的规定以及

《贵州高速公路集团有限公司 2023 年面向专业投资者公开发行公司债券（第二期）

受托管理协议》（以下简称《受托管理协议》）的约定，持续跟踪发行人的信息披露

情况、资信状况、募集资金使用情况、公司债券本息偿付情况、偿债保障措施实施

情况等，并督促发行人履行公司债券募集说明书、受托管理协议中所约定的义务，

积极行使债券受托管理人职责，维护债券持有人的合法权益。 

一、持续关注发行人资信情况、督促发行人进行信息披露 

报告期内，受托管理人持续关注发行人资信状况，按月定期全面排查发行人重

大事项发生情况，持续关注发行人信息披露情况。报告期内，受托管理人持续督促

发行人履行信息披露义务，包括督促发行人按时完成定期信息披露、及时履行临时

信息披露义务。 

报告期内，发行人出现了副董事长、总经理发生变动、董事监事变动、新增董

事等重大事项，受托管理人根据相关法律、法规等监管规定及《受托管理协议》约

定及时开展督导工作，督促发行人就相关事项及时履行信息披露义务。 

二、披露受托管理事务报告 

报告期内，受托管理人正常履职，于 2024 年 4 月 11 日在上海证券交易所

（www.sse.com.cn）就副董事长、总经理发生变动的事项公告了《中信证券股份

有限公司关于贵州高速公路集团有限公司副董事长、总经理发生变动的临时受托

管理事务报告》；于 2024 年 4 月 19 日在上海证券交易所（www.sse.com.cn）就

董事、监事发生变动的事项公告了《中信证券股份有限公司关于贵州高速公路集

团有限公司董事、监事发生变动的临时受托管理事务报告》；于 2024 年 4 月 24

日在上海证券交易所（www.sse.com.cn）就新增董事的事项公告了《中信证券股

份有限公司关于贵州高速公路集团有限公司新增董事的临时受托管理事务报告》；

https://static.sse.com.cn/disclosure/bond/announcement/company/c/new/2024-04-11/115954_20240411_6594.pdf
https://static.sse.com.cn/disclosure/bond/announcement/company/c/new/2024-04-11/115954_20240411_6594.pdf
https://static.sse.com.cn/disclosure/bond/announcement/company/c/new/2024-04-11/115954_20240411_6594.pdf


6 

 

于 2024 年 6 月 28 日在上海证券交易所（www.sse.com.cn）公告了《贵州高速公

路集团有限公司公司债券受托管理事务报告（2023 年度）》。 

三、持续监测及排查发行人信用风险情况 

报告期内，受托管理人持续关注发行人信用风险变化情况，持续监测对发行

人生产经营、债券偿付可能造成重大不利影响的情况。根据监管规定或者协议约

定，开展信用风险排查，研判信用风险影响程度，了解发行人的偿付意愿，核实

偿付资金筹措、归集情况，评估相关投资者权益保护措施或者风险应对措施的有

效性。 

报告期内，发行人资信状况良好，偿债意愿正常。 

四、持续关注增信措施 

“23 黔高 02”无增信措施。 

五、监督专项账户及募集资金使用情况 

报告期内，“23 黔高 02”不涉及募集资金使用，且截至报告期初，募集资金

已全部使用完毕。具体情况详见“第四节 发行人募集资金使用及专项账户运作

情况与核查情况”。 

六、召开持有人会议，维护债券持有人权益 

受托管理人按照《受托管理协议》、《贵州高速公路集团有限公司 2023 年面

向专业投资者公开发行公司债券（第二期）债券持有人会议规则》约定履行受托

管理职责，维护债券持有人的合法权益。报告期内，未发现“23 黔高 02”发行人

存在触发召开持有人会议的情形，“23 黔高 02”不涉及召开持有人会议事项。 

七、督促发行人按时履约 

报告期内，受托管理人已督促“23 黔高 02”按期足额付息，受托管理人将持

续掌握受托管理债券还本付息的资金安排，督促发行人按时履约。 
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第三节 发行人 2024 年度经营情况和财务状况 

一、发行人经营情况 

发行人营业范围是高速公路的投资、建设、经营、管理以及公路养护等，主要

业务板块 包括高速公路通行业务、物资销售、商品房销售及其他业务。其他业务

主要是下属全资子公司经营的高速公路服务区租赁、加油站租赁、站牌广告类收入

以及物资销售收入等。 

发行人是贵州省公路行业的龙头企业，自成立以来始终以贵州省高速公路建

设和运营管理为主业，经过十余年的发展，相继建成了贵遵、遵毕、贵新、清黄、

遵崇、镇胜、玉凯、贵阳绕城高速、茅台高速、都水、贵清、板江等四十余条高速

（高等级）公路，拥有贵州东西南北四条出省大通道。 

2023 年度及 2024 年度，发行人经营情况如下表所示： 

单位：亿元 

业务板块 

2024年 2023年 

收入 成本 
毛利率

（%） 

收入占比

（%） 
收入 成本 

毛利率

（%） 

收入占比

（%）最

近一年 

车辆通行费 132.29 31.86 75.92 56.95 124.99 28.32 77.34 50.31 

建材销售 3.92 3.05 22.04 1.69 4.81 4.60 4.36 1.94 

商品房销售 2.59 2.30 11.40 1.12 7.75 6.39 17.49 3.12 

工程收入 17.16 13.40 21.91 7.39 18.11 15.41 14.91 7.29 

销售商品 35.42 32.15 9.24 15.25 45.75 40.98 10.42 18.42 

销售油品 24.32 20.15 17.14 10.47 23.76 20.38 14.22 9.57 

服务收入 9.92 4.78 51.78 4.27 6.66 2.12 68.12 2.68 

其他业务 6.65 4.58 31.05 2.86 16.59 6.78 59.15 6.68 

合计 232.27 112.28 51.66 100.00 248.43 125.00 49.68 100.00 

二、发行人 2024 年度财务情况 

发行人主要财务数据及财务指标情况如下： 

单位：亿元 币种：人民币 



8 

 

序号 项目 2024 年末 2023 年末 

变动比例

（%） 

变动比例超过

30%的，说明原

因 

1 总资产 4,433.35 4,385.97 1.08% - 

2 总负债 3,132.06 3,129.02 0.10% - 

3 净资产 1,301.28 1,256.96 3.53% - 

4 归属母公司股东的净资产 1,211.25 1,168.57 3.65% - 

5 资产负债率（%） 70.65 71.34 -0.97% - 

6 流动比率 0.46 0.53 -13.21% - 

7 速动比率 0.28 0.36 -22.22% - 

8 期末现金及现金等价物余额 64.68 73.55 -12.06% - 

单位：亿元 币种：人民币 

序号 项目 2024年度 2023年度 
变动比例

（%） 

变动比例超过30%

的，说明原因 

1 营业收入 232.27 248.43 -6.50% - 

2 营业成本 112.28 125.00 -10.17% - 

3 利润总额 7.81 12.10 -35.44% 
主要系发行人收到政

府补助同比减少所致 

4 净利润 6.42 9.36 -31.45% 
主要系发行人收到政

府补助同比减少所致 

5 归属母公司股东的净利润 3.78 7.29 -48.12% 
主要系发行人收到政

府补助同比减少所致 

6 
息税折旧摊销前利润

（EBITDA） 
115.73 123.12 -6.00% - 

7 经营活动产生的现金流净额 116.08 112.91 2.81% - 

8 投资活动产生的现金流净额 -101.53 -79.87 -27.12% - 

9 筹资活动产生的现金流净额 -23.41 -48.90 52.12% 
主要系偿还债务支付

的现金减少所致 

10 应收账款周转率 6.25 5.72 9.27% - 

11 存货周转率 1.25 1.43 -12.59% - 

12 EBITDA全部债务比 3.93 4.25 -7.53% - 

13 利息保障倍数 0.95 0.93 2.15% - 

14 EBITDA利息倍数 0.99 0.97 2.06% - 
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第四节 发行人募集资金使用及专项账户运作情况与核查情况 

报告期内，“23 黔高 02”不涉及募集资金使用情况。发行人已于 2023 年按照

募集说明书中的约定，将本期债券募集资金用于置换偿还公司债券的自有资金，

且截至报告期初本期债券募集资金已全部使用完毕。本期债券募集资金的使用与

募集说明书的相关承诺、发行人定期报告的披露内容一致，不存在募集资金用于

购买理财、不涉及募集资金挪用等情况。 

公司按照《公司债券发行与交易管理办法》的相关要求，设立了“23 黔高 02”

的募集资金专项账户，用于公司债券募集资金的接收、存储、划转与本息偿付。

报告期内专项账户运行正常。 
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第五节 发行人信息披露义务履行的核查情况 

一、发行人定期报告披露情况 

报告期内，发行人按照募集说明书约定及监管规定按时披露了定期报告，相

关披露情况如下： 

序号 报告披露时间 定期报告名称 公告场所 

1 2024 年 8 月 30 日 
贵州高速公路集团有限公司公司债券

中期报告（2024 年） 
上海证券交易所 

2 2024 年 8 月 30 日 
贵州高速公路集团有限公司 2024 年半

年度财务报表及附注 
上海证券交易所 

3 2024 年 4 月 30 日 
贵州高速公路集团有限公司 2023 年年

度经审计的合并及母公司财务报告 
上海证券交易所 

4 2024 年 4 月 30 日 
贵州高速公路集团有限公司公司债券

年度报告（2023 年） 
上海证券交易所 

针对发行人上述定期报告，中信证券已按照上海证券交易所的要求核查了发

行人董事、监事、高级管理人对定期报告的书面确认情况。 

二、发行人临时报告披露情况 

报告期内，针对可能影响债券偿付能力、债券交易价格或者投资者权益的

重大事项，发行人按照募集说明书约定及监管规定披露了临时报告，相关披露

情况如下： 

序号 报告披露时间 临时报告名称 披露事项 

1 2024 年 4 月 2 日 
贵州高速公路集团有限公司关于副董事长、总经

理发生变动的公告 

发行人副董事长、总经

理发生变动 

2 2024 年 4 月 15 日 贵州高速公路集团有限公司董事发生变动的公告 发行人董事发生变动 

3 2024 年 4 月 15 日 贵州高速公路集团有限公司监事发生变动的公告 发行人监事发生变动 

4 2024 年 4 月 18 日 贵州高速公路集团有限公司新增董事的公告 发行人新增董事 

经核查，报告期内，发行人按照募集说明书和相关协议约定履行了信息披露

义务，未发现发行人存在应披未披、披露不及时或者披露信息不准确的情形。 
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第六节 公司债券本息偿付情况 

报告期内，受托管理人已督促发行人相关债券按期足额付息，受托管理人

将持续掌握受托债券还本付息、赎回、回售等事项的资金安排，督促发行人按

时履约。发行人报告期内相关债券具体偿付情况如下： 

23 黔高 02 按照募集说明书约定于 2024 年 9 月 20 日足额付息。  
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第七节 发行人偿债意愿和能力分析 

一、发行人偿债意愿情况 

报告期内，23 黔高 02 已按期足额付息，未出现债券兑付兑息违约情形，发行

人偿债意愿正常。 

二、发行人偿债能力分析 

近两年主要偿债能力指标统计表 

指标（合并口径） 2024年末/2024年度 2023年末/2023年度 

流动比率 0.46 0.53 

速动比率 0.28 0.36 

资产负债率（%） 70.65 71.34 

EBITDA利息倍数 0.99 0.97 

从短期偿债指标来看，2023 年末及 2024 年末，发行人流动比率分别为 0.53、

0.46，速动比率分别为 0.36、0.28，最近一年末，发行人流动比率及速动比率分别

同比减少 7.00%、减少 8.00%。 

从长期偿债指标来看，2023 年末及 2024 年末，发行人资产负债率分别为

71.34%、70.65%，发行人资产负债率较为稳定。 

从 EBITDA 利息倍数来看，2023 年度及 2024 年度，发行人 EBITDA 利息倍

数分别为 0.97、0.99。 

报告期内，发行人生产经营未出现重大不利变化，发行人偿债能力正常。 
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第八节 增信机制、偿债保障措施的执行情况及有效性分析 

一、增信机制及变动情况 

“23 黔高 02”无增信机制。 

二、偿债保障措施变动情况 

报告期内，发行人偿债保障措施未发生重大变化。 

三、偿债保障措施的执行情况及有效性分析 

发行人根据约定设立专项偿债账户，制定《贵州高速公路集团有限公司 2023

年面向专业投资者公开发行公司债券（第二期）债券持有人会议规则》，聘请债券

受托管理人，设立专门的偿债工作小组，按照要求履行信息披露义务。报告期内，

未发现“23 黔高 02”偿债保障措施的执行情况和有效性存在异常。 
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第九节 债券持有人会议召开情况 

报告期内，未发现发行人存在触发召开持有人会议的情形，“23 黔高 02”不涉

及召开持有人会议事项。 

  



15 

 

第十节 公司债券的信用评级情况 

报告期内，贵州高速公路集团有限公司公司债券的信用评级机构为上海新世

纪资信评估投资服务有限公司（以下简称为上海新世纪）。上海新世纪于 2024 年 6

月 4 日披露了《贵州高速公路集团有限公司及其发行的公开发行债券跟踪评级报

告》。根据上述评级报告，经 2024年 6月 4日评定，发行人的主体信用等级为AAA，

23 黔高 02 的信用等级为 AAA。 

作为 23 黔高 02 的债券受托管理人，中信证券股份有限公司特此提请投资者

关注公司债券的相关风险，并请投资者对相关事项做出独立判断。  
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第十一节 发行人信息披露事务负责人的变动情况 

报告期内，发行人信息披露事务负责人未发生变动。 
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第十二节 与发行人偿债能力和增信措施有关的其他情况及受

托管理人采取的应对措施 

报告期内，发行人未发生与其偿债能力和增信措施有关的其他情况。中信证券

将持续关注发行人相关情况，督促发行人及时履行信息披露义务并按募集说明书

约定采取相应措施。 
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第十三节 发行人在公司债券募集说明书中约定的其他义务的

执行情况 

一、其他义务的执行情况 

（一）发行人关于公司债券募集资金使用承诺 

发行人在“23 黔高 02”债券募集说明书中关于募集资金使用的承诺如下： 

“发行人承诺将严格按照募集说明书约定的用途使用本期债券的募集资金，

不用于弥补亏损和非生产性支出。 

发行人承诺，本次债券募集资金不直接或间接用于购置土地。 

发行人承诺，如在存续期间变更募集资金用途，将及时披露有关信息。 

发行人承诺，本次发行公司债券不涉及新增地方政府债务，本期债券募集资金

仅用于募集说明书披露的用途，不转借他人使用，不用于房地产业务、不用于地方

融资平台，不用于偿还政府性债务或用于不产生经营性收入的公益性项目，不被控

股股东、实际控制人及关联方违规占用。本期债券存续期内，若发行人拟变更本期

债券的募集资金用途，必须经债券持有人会议作出决议。” 

（二）发行人交叉保护承诺 

发行人在“23 黔高 02”债券募集说明书中关于交叉保护承诺如下： 

“（一）发行人承诺，报告期内发行人不能按期偿付本条第 1 项金钱给付

义务，金额达到第 2 项给付标准的，发行人及其子公司将及时采取措施消除金

钱给付逾期状态： 

1、金钱给付义务的种类： 

（1）银行贷款、信托贷款、财务公司贷款； 

（2）理财直接融资工具、债权融资计划、债权投资计划； 

（3）除本期债券外的公司信用类债券； 

2、金钱给付义务的金额： 

金额达到___5000___万元，且占发行人合并财务报表最近一期末经审计净

资产___10%___以上。 

（二）发行人在债券存续期内，出现违反第（一）条约定的资信维持承诺
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情形的，发行人将及时采取措施以在___半年____内恢复承诺相关要求。 

（三）当发行人触发交叉保护情形时，发行人将在 2 个交易日内告知受托

管理人并履行信息披露义务。 

（四）发行人违反交叉保护条款且未在第（二）条约定期限内恢复承诺

的，持有人有权要求发行人按照第二条救济措施的约定采取负面事项救济措

施。” 

报告期内，未发现发行人上述承诺执行情况存在异常。 

二、其他事项 

无。 
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