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重要声明 

国泰海通证券股份有限公司（以下简称国泰海通证券）编制本报告的内容

及信息均来源于山东高速路桥集团股份有限公司（以下简称发行人、公司或山

东路桥）对外公布的《山东高速路桥集团股份有限公司 2025 年年度报告》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。  
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第一章 受托管理的公司债券概况 

一、发行主体名称 

山东高速路桥集团股份有限公司 

Shandong Hi-Speed Road&Bridge Group Co., Ltd. 

二、公司债券概况  

（一）山东高速路桥集团股份有限公司 2025 年面向专业投资者公开发行

可续期公司债券(第一期) 

债券代码 524572.SZ 

债券简称 25山路 Y1 

债券期限（年） 3+N 

发行规模（亿元） 5.00 

债券余额（亿元） 5.00 

发行时初始票面利率 2.36% 

调整票面利率时间（如发行人行使票

面利率调整权） 
报告期内不涉及 

调整后票面利率（如发行人行使票面

利率调整权） 
报告期内不涉及 

起息日 2025年 12月 01日 

还本付息方式 

本期债券采用单利按年计息，不计复

利，每年付息一次；最后一期利息随

本金的兑付一起支付 

付息日 
每年的 12月 01日，如遇法定节假

日，则顺延至下一个交易日 

担保方式 - 

发行时主体评级 
AAA 

联合资信评估股份有限公司 

发行时债项评级 无债项评级 
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第二章 发行人 2025 年度经营与财务状况 

一、发行人基本情况 

发行人名称 ： 山东高速路桥集团股份有限公司 

法定代表人 ： 林存友 

注册资本（万元） ： 155,244.15 

注册地址 ： 山东省济南市历下区经十路 14677号 

股票简称及代码 ： 山东路桥（000498） 

二、发行人 2025 年度经营情况 

发行人主要经营范围为：许可项目：建设工程施工；特种设备安装改造修

理。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营

项目以相关部门批准文件或许可证件为准）一般项目：对外承包工程；土石方

工程施工；货物进出口；建筑工程用机械销售；机械设备租赁；专用设备修理；

技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术转让、技术推广；工程技术

服务（规划管理、勘察、设计、监理除外）；特种设备销售；以自有资金从事

投资活动；建筑材料销售；金属材料销售；建筑用钢筋产品销售；金属结构销

售；水泥制品销售；砼结构构件销售；建筑用金属配件销售；非金属矿及制品

销售；涂料销售（不含危险化学品）；塑料制品销售；玻璃纤维及制品销售；

石油制品销售（不含危险化学品）；建筑防水卷材产品销售。（除依法须经批

准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动）。 

2025 年度，发行人实现营业收入 6,856,769.68 万元，产生营业成本

5,872,166.87 万元。2025 年度，发行人实现营业利润 383,913.61 万元，实现

净利润 334,081.49万元。 

三、发行人 2025 年度财务状况 

发行人 2025年和 2024年主要会计数据以及财务指标列示如下： 

单位：万元 

主要会计数据

及财务指标 
2025 年度/末 2024 年度/末 

本期比上年同

期增减（%） 
变动原因 

总资产 18,236,283.35 16,336,669.23 11.63 - 
总负债 13,952,505.64 12,797,739.03 9.02 - 
净资产 4,283,777.71 3,538,930.20 21.05 - 
归属于母公司

股东的净资产 
2,630,512.98 2,430,422.47 8.23 - 
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主要会计数据

及财务指标 
2025 年度/末 2024 年度/末 

本期比上年同

期增减（%） 
变动原因 

期末现金及现

金等价物余额 
862,359.14 641,983.18 34.33 

主要由于报告

期内公司持续

加强现金流管

理，坚持激励

与约束并重，

狠抓“两金”

尤其长账龄账

款的清收清欠

工作，有效改

善了经营活动

现金流质量所

致。 

营业收入 6,856,769.68 7,135,376.44 -3.90 - 
营业成本 5,872,166.87 6,192,795.32 -5.18 - 
利润总额 382,289.38 365,807.19 4.51 - 
净利润 334,081.49 302,268.09 10.52 - 
归属母公司股

东的净利润 
222,719.43 232,299.17 -4.12 - 

经营活动产生

的现金流净额 
25,705.38 -514,458.40 105.00 

2025 年，公司

经营活动产生

的现金流量净

额 2.57 亿元，

较 上 年 增 加

105%，主要由

于报告期内公

司持续加强现

金流管理，坚

持激励与约束

并 重 ， 狠 抓

“两金”尤其

长账龄账款的

清 收 清 欠 工

作，有效改善

了经营活动现

金流质量。 

投资活动产生

的现金流净额 
-295,473.31 -211,145.41 -39.94 

2025 年，公司

投资活动产生

的现金流量净

额 -29.55 亿

元，较上年下

降 39.94%，主

要由于报告期

内公司南京 EOD

项目、第一达

卡高速路项目

等在建工程按

照计划进度推

进，投入较上
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主要会计数据

及财务指标 
2025 年度/末 2024 年度/末 

本期比上年同

期增减（%） 
变动原因 

年增长，投资

活动现金流出

增加。 
筹资活动产生

的现金流净额 
489,916.05 626,206.67 -21.76 - 

资产负债率

（%） 
76.51 78.34 -2.33 - 

流动比率

（倍） 
1.12 1.14 -1.75 - 

速动比率

（倍） 
1.10 1.11 -0.90 - 

注：上述财务指标计算方法如下：  

1.资产负债率=负债合计/资产总计*100% 

2.流动比率=流动资产/流动负债   

3.速动比率=（流动资产-存货）/流动负债 

四、发行人偿债意愿和能力分析 

报告期内，发行人发行的各类债券及债务融资工具均未出现延迟支付到期

利息及本金的情况，生产经营及财务指标未出现重大不利变化，发行人偿债意

愿及偿债能力正常。 
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第三章 发行人募集资金使用及专项账户运作情况与核查情

况 

一、募集资金专项账户运作情况 

报告期内，对于 25 山路 Y1 的募集资金专项账户的运作，发行人、受托管

理人与监管银行已签订三方监管协议。发行人在监管银行开立募集资金专项账

户，用于债券募集资金的接收、存储和划转，并进行专项管理。 

二、募集资金使用情况 

报告期内，涉及募集资金使用的债券为 25 山路 Y1。截至报告期末，25 山

路 Y1 募集资金披露用途与最终用途情况如下表所示： 

表：25 山路 Y1 募集资金使用情况 

债券代码 524572.SZ 

债券简称 25山路 Y1 

专项品种公司债券具体类

型 
不涉及 

发行金额（亿元） 5.00 

募集资金约定用途： 全部用于偿还有息债务。 

募集资金实际用途 全部用于偿还有息债务。 

临时补流情况 不涉及 

变更调整所履行的程序 不涉及 

募集资金变更及信息披露

情况 

- 

三、发行人募集资金使用情况核查 

报告期内，涉及募集资金使用的债券为 25 山路 Y1。截至报告期末，25 山

路 Y1 募集资金最终用途与约定用途一致、专项账户运行正常，发行人已按照有

关要求披露募集资金使用情况。 
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第四章 公司债券增信措施、偿债保障措施的有效性及执行

情况 

一、公司债券增信措施有效性 

25 山路 Y1为无担保债券。 

二、偿债保障措施的有效性及执行情况  

为了充分、有效地维护债券持有人的利益，发行人为 25山路 Y1的按时、

足额偿付制定了一系列工作计划，包括资信维持承诺和救济措施等，形成了一

套确保债券安全兑付的保障措施，详见本期债券募集说明书“第十节 投资者保

护机制”。 

报告期内，本次债券增信措施和偿债保障措施较募集说明书中相关内容没

有重大变化。 
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第五章 公司债券本息偿付情况 

一、本息偿付情况 

报告期内，25山路 Y1不涉及本息偿付的情况。 

二、可续期公司债券情况 

债券代码 524572.SZ 

债券简称 25山路 Y1 

发行人续期选择权设置情况 

本期债券基础期限为 3 年，以每 3 个计

息年度为 1 个周期，在每个周期末，发

行人有权选择将本期债券期限延长 1 个

周期（即延长 3 年），或选择在该周期

末到期全额兑付本期债券。发行人续期

选择权的行使不受次数的限制。 

发行人应至少于续期选择权行使日年度

付息日前 30 个交易日，在相关媒体上刊

登续期选择权行使公告。 

若行使续期选择权，发行人将在续期选

择权行使公告中披露：1、本期债券的基

本情况；2、债券期限的延长时间；3、

后续存续期内债券的票面利率或利率计

算方法。若放弃行使续期选择权，发行

人将在续期选择权行使公告中明确将按

照约定及相关规定完成各项工作。 

报告期内发行人续期选择权执行情

况 

报告期内不涉及续期选择权的选择情

况。 

发行人递延付息选择权设置情况 

本期债券附设发行人递延支付利息选择

权，除非发生强制付息事件，本期债券

的每个付息日，发行人可自行选择将当

期利息以及按照本条款已经递延的所有

利息及其孳息推迟至下一个付息日支

付，且不受到任何递延支付利息次数的

限制。前述利息递延不属于发行人未能

按照约定足额支付利息的行为。 

发行人决定递延支付利息的，将于付息

日前 10 个交易日发布递延支付利息公

告。 

递延支付利息公告内容应包括但不限

于：1、本期债券的基本情况；2、本次

利息的付息期间、本次递延支付的利息

金额及全部递延利息金额；3、发行人关

于递延支付利息符合募集说明书等相关

契约锁契约锁



11 

文件约定的声明；4、受托管理人出具的

关于递延支付利息符合递延支付利息条

件的专项意见；5、律师事务所出具的关

于递延支付利息符合相关法律法规规定

的专项意见。 

报告期内递延付息选择权执行情况 
报告期内不涉及递延付息选择权的选择

情况。 

可续期公司债券是否仍计入权益 是 
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第六章 债券持有人会议召开情况 

报告期内，发行人未发生需召开债券持有人会议的事项，未召开债券持有

人会议。 
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第七章 公司债券跟踪评级情况 

 

25 山路 Y1未进行债项评级，未设置跟踪评级安排。 
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第八章 发行人信息披露义务履行情况及募集说明书中约定

的其他义务的执行情况 

一、发行人信息披露义务履行情况 
报告期内，针对我司受托的公司债券，发行人按照主管机关的相关要求，

未涉及披露相关公告。 

二、募集说明书中约定的其他义务的执行情况 

（一）投保条款触发情况 

1.25 山路 Y1 

针对投资者权益保护，发行人设置了经营维持承诺，详见本期债券募集说

明书“第十节 投资者保护机制”。本报告期内，本期债券未触发上述投保条款。 
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第九章 受托管理人履行职责情况 

国泰海通证券作为 25 山路 Y1 的受托管理人，积极履行受托管理工作职责，

维护债券持有人的合法权益。报告期内国泰海通证券遵照监管机构相关要求对

发行人开展了存续期信用风险排查工作，根据《公司债券受托管理人执业行为

准则》等有关规定和《受托管理协议》等约定，通过舆情监测、业务提示、回

访等多种方式持续跟踪发行人的资信状况、募集资金使用情况、公司债券本息

偿付情况等，并督促发行人履行公司债券募集说明书、受托管理协议中约定的

义务，报告期内不涉及需出具临时受托管理事务报告的情形。 
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第十章 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，发行人未发生与偿债能力和增信措施有关的其他事项，国泰海

通证券已按照受托管理协议约定履行相关职责，将持续关注发行人相关情况，

督促发行人按主管机关规定及募集说明书约定履行相关义务。 
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（本页无正文，为《山东高速路桥集团股份有限公司公司债券受托管理事务报

告（2025 年）》之盖章页）   

  

 

 

 

国泰海通证券股份有限公司 
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