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重要声明 

广发证券股份有限公司（“广发证券”）编制本报告的内容及信息均来源

于广东省高速公路有限公司（以下简称“发行人”、“公司”）对外公布的

《广东省高速公路有限公司2020年度年度报告》（含发行人及担保人审计报

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，而不应将本报告中的任何内容据以作为广发证券所作的

承诺或声明。 
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第一章 本期公司债券概况 

一、发行人名称 

广东省高速公路有限公司 

二、核准文件和核准规模 

本期公司债券业经中国证券监督管理委员会证监许可[2015]2545号文件核

准发行，核准规模为债券面值不超过人民币30亿元。 

三、本期债券的主要条款 

（1）广东省高速公路有限公司2016年公司债券（第一期）： 

1、 债券名称：广东省高速公路有限公司2016年公司债券（第一期）

（以下简称 “16粤高01”） 

2、 发行规模：人民币20亿元 

3、 债券期限：15年 

4、 债券利率：本期债券票面利率为4.10%，在债券存续期内固定不

变。 

5、 还本付息方式：本期债券计息期限为2016年6月16日至2031年6月15

日。本期债券采用按年付息、到期一次还本。即利息每年支付一

次，最后一期利息随本金一起支付。年度付息款项自付息日起不另

计利息，本金自本金兑付日起不另计利息。 

6、 起息日：2016年6月16日 

7、 付息日： 2017年至2031年每年的6月16日为上一个计息年度的付息

日。（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日） 

8、 本金兑付日： 2031年6月16日（如遇法定节假日或休息日，则顺延

至其后的第1个工作日） 

9、 信用级别：本期债券发行时，经大公评级评定，发行人主体信用等

级为AAA，本期公司债券的信用等级为AAA；2020年，经大公国

际跟踪评级评定，发行人主体信用评级提升至AAA，展望稳定，本
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期公司债券的信用评级为AAA。 

10、 债券受托管理人：广发证券股份有限公司。 

11、 募集资金用途：本次发行的募集资金在扣除发行费用后，全部用于

潮州至惠州高速公路工程建设。 

12、 债券担保情况：本期债券由广东省交通集团有限公司提供不可撤销

连带责任保证担保。 

（2）广东省高速公路有限公司2016年公司债券（第二期）： 

1、 债券名称：广东省高速公路有限公司2016年公司债券（第二期）

（以下简称 “16粤高02”） 

2、 发行规模：人民币10亿元 

3、 债券期限：15年 

4、 债券利率：本期债券票面利率为3.57%，在债券存续期内固定不

变。 

5、 还本付息方式：本期债券计息期限为2016年8月11日至2031年8月10

日。本期债券采用按年付息、到期一次还本。即利息每年支付一

次，最后一期利息随本金一起支付。年度付息款项自付息日起不另

计利息，本金自本金兑付日起不另计利息。 

6、 起息日：2016年8月11日 

7、 付息日： 2017年至2031年每年的8月11日为上一个计息年度的付息

日。（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日） 

8、 本金兑付日：2031年8月11日（如遇法定节假日或休息日，则顺延

至其后的第1个工作日） 

9、 信用级别：本期债券发行时，经大公评级评定，发行人主体信用等

级为AAA，本期公司债券的信用等级为AAA；2020年，经大公国

际跟踪评级评定，发行人主体信用评级提升至AAA，展望稳定，本

期公司债券的信用评级为AAA。 

10、 债券受托管理人：广发证券股份有限公司。 
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11、 募集资金用途：本次发行的募集资金在扣除发行费用后，全部用于

潮州至惠州高速公路工程建设。 

12、 债券担保情况：本期债券由广东省交通集团有限公司提供不可撤销

连带责任保证担保。 
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第二章 受托管理人职责履行情况 

广发证券股份有限公司作为“16 粤高 01”、“16 粤高 02”的受托管理

人，已根据《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》等相关法律、法规和规则的规定以及《广东省高速公路有限公司公开

发行 2015 年公司债券受托管理协议》（简称“《债券受托管理协议》”）的约定

履行受托管理义务，在债券存续期内对发行人进行持续跟踪和监督。 

经受托管理人持续关注和调查了解，发行人 2020 年度经营状况、财务状况

正常，资信状况稳定。同时，在债券存续期内，受托管理人持续、积极地督导

发行人及时履行信息披露义务。   
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第三章 发行人2020年经营情况和财务状况 

一、发行人基本情况 

公司中文名称 广东省高速公路有限公司 

曾用名称 广东省高速公路公司 

公司中文简称 广东高速 

公司英文名称 Guangdong Provincial Freeway Limited Company 

法定代表人 陈佩林 

注册地址 广东省广州市越秀区白云路83号 

办公地址 广东省广州市珠江新城珠江东路32号利通大厦56楼 

邮政编码 510623 

公司网址 http://www.gdfreeway.com/ 

电子邮箱 - 

信息披露事务负责人 李克文 

联系地址 广东省广州市珠江新城珠江东路32号利通大厦56楼 

电话号码 020-29005630 

传真号码 020-83731800 

电子邮箱 huanghy@gdfreeway.com 

二、发行人2020年度经营情况 

发行人主要从事的业务为高速公路建设和营运管理，并通过后续的高速公

路经营（主要为收取车辆通行费收入）获得相关收益。高速公路的投资、建设

及经营管理是发行人的核心主导业务。车辆通行费收入是发行人目前最主要的

收入及利润来源。报告期内，发行人经营业务构成情况如下：  

单位：亿元 币种：人民币 

业务板块 
2020年 2019年 

收入 成本 毛利率

(%) 
收入占

比(%) 
收入 成本 毛利率 

(%) 
收入占

比(%) 
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通行费 95.78  66.68 30.38 99.10 121.22  82.60 31.86 99.18 

其他 0.87 0.21 75.86 0.90 1.01 0.52 48.51 0.82 

合计 96.65   66.90 30.78 100.00 122.22   83.13 31.98 100.00 

2020年发行人营业收入96.65亿元，相比2019年下降了20.92%，营业成本

66.90亿元，相比2019年下降了19.52%。上述变化主要是受到2020年新冠肺炎疫

情的影响。2020年初以来新冠肺炎疫情爆发，为加强疫情防控，广东省于2020年

1月24日启动重大突发公共卫生事件一级响应。经国务院同意，交通运输部决定

从2月17日起至疫情防控工作结束，全国收费公路免收车辆通行费；根据交通运

输部4月28日公告，自2020年5月6日零时起，经依法批准的收费公路恢复收费（含

收费桥梁和隧道）。受新冠疫情及免收费政策实施的影响，对本年度公司各路段

通行收费产生一定影响。但随着公路恢复收费和疫情的有效控制，项目恢复正常

运营，消极影响逐步消退。 

三、发行人2020年度财务情况 

立信会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人2020年度合并财务报表进行审

计，并出具了标准无保留意见审计报告（信会师报字[2021]第ZC20044号）。发

行人2020年度合并报表主要财务数据如下： 

1、合并资产负债表主要数据 

单位：人民币元 

项目 2020年末 2019年末 增减率% 

资产总计 124,119,984,475.42 122,231,619,625.85 1.54 

负债合计 92,753,008,489.13 90,941,543,612.84 1.99 

归属于母公司所有者权益 29,857,809,320.22 29,127,768,552.42 2.51 

截至2020年12月31日，发行人总资产为1,241.20亿元，较2019年末的1,222.32

亿元增长1.54%；总负债为927.53亿元，较2019年末的909.42亿元增长1.99%；归
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属于母公司所有者权益合计为298.58亿元，较2019年末的291.28亿元增长2.51%。

各指标保持平稳增长。 

2、合并利润表主要数据 

单位：人民币元 

项目 2020年 2019年 增减率% 

营业收入 9,664,609,930.99 12,222,284,673.12 -20.92 

营业成本 6,689,604,922.04 8,312,517,541.50 -19.52 

利润总额 714,040,424.02 280,310,906.77 155.00 

净利润 546,292,026.03 132,412,996.13 313.64 

归属于母公司所有者的净利润 709,662,721.69 247,802,715.78 186.29 

2020年度，发行人实现营业收入96.65亿元，相比2019年下降了20.92%；营业

成本66.90亿元，相比2019年下降了19.52%。上述变化主要受到2020年新冠肺炎

疫情期间暂停征收通行费的政策影响。2020年度，发行人实现利润总额7.14亿元，

相比2019年增长了155.00%；净利润5.46亿元，相比2019年增长了313.64%；归属

于母公司股东的净利润7.10亿元，相比2019年增长了186.29%。上述变化主要原

因是2020年度发行人协议转让了广惠公司21%股权，取得股权转让收益。 

3、合并现金流量表主要数据 

单位：人民币元 

项目 2020年 2019年 增减率% 

经营活动产生的现金流量净额 7,168,238,739.94 8,980,210,351.96 -20.18 

投资活动产生的现金流量净额 -7,422,777,210.36 -5,903,230,492.75 -25.75 

筹资活动产生的现金流量净额 2,207,565,182.73 -6,268,748,572.59 135.22 
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从现金流来看，2020年度，发行人经营活动产生的现金流量净额为71.68亿

元，较2019年度减少20.18%；投资活动产生的现金流量净额为-74.23亿元，较2019

年度减少25.75%；筹资活动产生的现金流量净额为22.08亿元，较2019年度增加

135.22%，主要是发行人各建设项目2020年投资额较2019年增大，项目贷款提款

增加，以及2019年有视资金富余情况对部分债务执行了提前偿还所致。 
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第四章 发行人募集资金使用及专项账户运作情况 

一、本期债券募集资金总体情况及专项账户运作情况 

发行人经中国证券监督管理委员会证监许可[2015]2545号文批准，于2016年

6月16日发行人民币200,000万元的公司债券（“16粤高01”），实际发行规模为20

亿元。“16粤高01”扣除发行费用之后的净募集资金已于2016年6月17日汇入发行

人在农业银行广州东城支行开立的募集资金专项账户，募集资金专项账户运行良

好。本期债券募集资金20亿元全部用于潮州至惠州高速公路工程建设。 

发行人经中国证券监督管理委员会证监许可[2015]2545号文批准，于2016年

8月11日发行人民币100,000万元的公司债券（“16粤高02”），实际发行规模为10

亿元。“16粤高02”扣除发行费用之后的净募集资金已于2016年8月12日汇入发行

人在农业银行广州东城支行开立的募集资金专项账户，募集资金专项账户运行良

好。本期债券募集资金10亿元全部用于潮州至惠州高速公路工程建设。 

二、本期债券募集资金约定使用情况及实际使用情况 

1、截至2020年末，公司已按募集说明书中承诺的用途和使用计划将“16粤高

01”募集资金全部用于潮州至惠州高速公路工程建设。本期公司债券募集资金已

全部使用完毕。 

单位：人民币亿元 

募集资金用途 是否发生变更 

募集资金使用情况 

拟投入金额 实际投入金额 本年末余额 

潮惠高速公路 否 20.00 20.00 0 

合计 / 20.00 20.00 0 

2、截至2020年末，公司已按募集说明书中承诺的用途和使用计划将“16粤高

02”募集资金全部用于潮州至惠州高速公路工程建设。本期公司债券募集资金已
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全部使用完毕。 

单位：人民币亿元 

募集资金用途 是否发生变更 

募集资金使用情况 

拟投入金额 实际投入金额 本年末余额 

潮惠高速公路 否 10.00 10.00 0 

合计 / 10.00 10.00 0 
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第五章 债券持有人会议召开的情况 

2020年度，“16粤高01”和“16粤高02”均未出现需召开债券持有人会议的情形，

均未召开债券持有人会议。 
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第六章 增信机制、偿债保障措施的执行情况及有效性分析 

广东省交通集团有限公司为“16 粤高 01”和“16 粤高 02”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。截止 2020 年末，

广东省交通集团有限公司总资产达 4,462.88 亿元，净资产 1,250.96 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，具有较强的偿债能力。

大公国际对广东省交通集团有限公司的信用等级维持 AAA，评级展望稳定。因

此“16 粤高 01”和“16 粤高 02”由广东省交通集团有限公司提供担保，其偿债保

障措施较优。 
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第七章 本期公司债券本息偿付情况 

根据募集说明书的约定，“16粤高01”按年付息、到期一次还本，最后一期

利息随本金一起支付。“16粤高01”于2016年6月16日起息，付息日为2017年至

2031年每年的6月16日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日）；

兑付日为2031年6月16日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作

日）。公司已按照募集说明书的约定按时、足额完成该公司债券2020年度的利息

支付工作。本期债券尚未到本金偿付时间，2020年度内不涉及本金偿付。 

根据募集说明书的约定，“16粤高02”按年付息、到期一次还本，最后一期

利息随本金一起支付。“16粤高02”于2016年8月11日起息，付息日为2017年至

2031年每年的8月11日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日）；

兑付日为2031年8月11日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作

日）。公司已按照募集说明书的约定按时、足额完成该公司债券2020年度的利息

支付工作。本期债券尚未到本金偿付时间，2020年度内不涉及本金偿付。 
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第八章 本期公司债券跟踪评级情况 

本期公司债券的信用评级机构大公国际资信评估有限公司（简称“大公国际”）

于2020年6月19日出具了《广东省高速公路有限公司主体与相关债项2020年度跟

踪评级报告》，确定广东省高速公路有限公司的主体长期信用等级调整为AAA，

评级展望调整为稳定，“16粤高01”、“16粤高02”信用等级维持AAA。 

一、主要优势/机遇 

1、广东省经济、财政继续增长，公司通车里程规模较大，且覆盖广东省多个

区域，外部环境良好； 

2、公司通行费收入增长较快，经营性现金流净流入继续增长，对利息及债务

的保障能力有所提升。 

3、公司是省内高速公路投资、建设及运营主体之一，在省内高速公路行业内

仍具有重要地位，继续得到各级政府在资本金等方面的大力支持； 

4、广东省交通集团有限公司为“16粤高01”、“16粤高02”提供全额无条件不

可撤销连带责任保证担保仍具有一定的增信作用。 

二、主要风险/挑战 

1、2020年一季度，疫情对高速公路企业的短期经营和现金流造成一定压力； 

2、公司受限资产规模较大，资产流动性仍较弱； 

3、公司有息债务占总负债比重仍较高，债务期限较长，面临一定债务压力。 
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第九章 发行人偿债意愿及能力分析  

一、发行人的偿债意愿 

发行人已于2020年6月16日足额支付“16粤高01”2019年6月16日至2020年6

月15日期间的利息。债券发行至今，发行人未出现兑付兑息违约的情况，目前偿

债意愿正常。 

发行人已于2020年8月11日足额支付“16粤高02”最近一期利息。债券发行

至今，发行人未出现兑付兑息违约的情况，目前偿债意愿正常。 

二、发行人的偿债能力 

发行人主要偿债能力相关指标如下： 

主要偿债能力相关指标（合并口径） 2020年 2019年 增减率% 

资产负债率（%） 74.73 74.40 0.44 

流动比率 0.84 0.43 95.35 

速动比率 0.84 0.43 95.35 

现金利息保障倍数 2.57 3.33 -22.82 

利息保障倍数 1.09 1.03 5.83 

EBITDA利息保障倍数 2.24 2.55 -12.16 

截至2020年末，发行人流动比率、速动比率均为0.84，均同比上涨95.35%，

主要是2020年广惠公司股权转让故而货币资金及其他应收款余额较高所致。从财

务指标来看，发行人的其他财务指标未发生重大变化。 

报告期内，受托管理人已持续关注可能影响发行人偿债能力的重大事项，并

根据公司债券相关政策要求采取相应应对措施。截至本报告出具之日，暂未发现

对于发行人偿债能力存在重大不利影响的情况，发行人偿债能力正常。 
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第十章 负责处理与本期债券相关事务专人的变动情况 

报告期内，发行人信息披露事务负责人为公司董事、副总经理李克文先生，

未发生变动。 
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第十一章 其他事项 

无其他需要说明的重大事项。
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