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股票代码： 600548（上交所） 00548（联交所）

2023年向特定对象
发行A股股票
项目介绍
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发行背景第一章
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2001年12月A股发行上市1997年3月H股发行上市

 香港首发7.4750亿股
 募集资金总额16.445亿港元
 当前流通市值：约50亿港元

 A股首发1.65亿股
 募集资金总额6.04亿元
 当前流通市值：约140亿元

收费公路业务 大环保业务 其他业务

 16个项目，主要分布在广东、湖南
及江苏等经济发达地区，为区域内
重要交通干道

 投资、建设及管理的公路深圳市场
占有率达90%

 控股权益收费里程643公里

 资产质量优良，经营现金流稳定

聚焦固废资源化和清洁能源细分领域

 有机垃圾设计处理规模超6,900吨/日，
行业排名前三

 风电项目累计装机容量648MW

 汽车拆解及废旧电池综合利用快速
发展

作为双主业的有益补充

 委托管理及其他基础设施开发

 产融结合

 其他：广告业务、工程咨询、联网
收费业务、数字科技等

 1996年12月在深圳注册成立，目前总股本约21.8亿

股，主要从事收费公路和大环保的投资、建设及经

营管理

深圳首家A+H两地上市公司深圳首家A+H两地上市公司

“收费公路+大环保”双轮驱动战略指引可持续发展“收费公路+大环保”双轮驱动战略指引可持续发展
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 全国高速公路上市公司业绩排名前列，盈利水平领先，位列中国公路上市企业第一梯队

 在20家境内公路可比上市公司中，公司2022年度营业收入行业排名第5，净利润排名第4，每股收益连续四年排名前三

 盈利能力较强，剔除2022年因外部形势导致道路交通需求下降及四季度货车通行费减免10%政策等不可比因素的影响：

 2020年至2022年，公司营业收入年复合增长率达到13%，归母净利润年复合增长率达到12%，营业收入及归母净利润

平稳增长

 2019年至2022年，加权平均净资产收益率维持在9.9%~14.1%，每股收益平稳增长，加权平均净资产收益率保持稳定

 优质区位赋能稳健增长，2023年以来公路业务恢复良好，上半年同口径路费收入增长17.34%

 获得上交所上市公司年度信息披露考核“A”类评级

 连续多年获得新财富最佳上市公司等资本市场奖项

公司治理良好，信息披露和投资者关系管理获监管机构和市场认可公司治理良好，信息披露和投资者关系管理获监管机构和市场认可

业绩名列前茅，盈利能力较强业绩名列前茅，盈利能力较强
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 上市以来维持稳定的现金分红政策，累计现金分红超132亿元（约为公司两地上市总融资额的5.7倍），近五年现金分红比

例约占合并报表净利润的50%，占母公司报表净利润的80%；根据《 2021-2023年股东回报规划》，现金分红率不低于当

年实现的可供股东分配利润的55%；未来将继续坚持回报股东，保持稳定的分红政策

 2023年以来公司A股股息率维持在5%以上，在可比同行业上市公司中排名前列，在全部A股可统计上市公司中股息率位列

前2%

良好的的经营业绩保障高股息和稳定分红良好的的经营业绩保障高股息和稳定分红

2018-2022年平均股息率位于高速公路行业前列（单位：%）2018-2022年每股现金股利维持高水平（单位：元/股）
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机遇

 “十四五”战略期内优质公路项目建设机遇

沿江二期、外环项目、机荷改扩建、广深改扩建、
深汕第二高速等

 国家“双碳”目标及积极的环保政策带来的环保业务
发展机遇

有机垃圾处理业务、风力发电业务、汽车拆解及废旧
电池综合利用等

 粤港澳大湾区和深圳中国特色社会主义先行示范区的
“双区”建设等重大政策机遇带来的潜在基础设施优
质项目机会

挑战

 优质项目投资需求大

 公司资产负债率处于较高水平，融资空间受限影响公
司业务长远发展

A股定向增发

 比单纯发H股或A/H同配摊薄影响小，融资效率高

 基于公司于2023年7月末的股价统计，A、H股

比价率约为1.5倍

 即期摊薄有限，预计中期可实现恢复

 募投的外环项目路网优势明显，已通车路段营运表

现良好

 公司投融资能力将大幅提升，有助于公司抓住市场

机遇，持续为股东创造价值

 公司财务状况和资产负债结构将得到有效改善，偿

债能力和抵御风险能力将进一步增强，有利于公司更

健康发展
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 公司业务属于资本密集型，资本金是公司可持续发

展的重要基础；未来三年是公司实施“十四五”战

略规划的关键期，投资额度高，资本需求大

 董事会批准的资本性支出约人民币145亿元，

主要包括外环三期、沿江二期等工程建设支出

以及公路和大环保项目并购等股权投资支出

 公司正在开展机荷改扩建和广深改扩建的前期

工作，预计将于近年动工，资本性支出将进一

步上升

52.46% 53.87% 52.35% 54.18%
60.46%

2018 2019 2020 2021 2022

深高速资产负债率情况

资金需求 财务安全

 公司长期依赖利润积累和债务融资发展，使得负债

水平不断攀升，财务风险升高，融资成本增加

可持续发展

 巩固收费公路主业优势

 改善资本结构，提升股东长期回报
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市场条件可行

 2023年以来公司A股市净率约1.05-1.2倍，
股价处于合理估值水平

业务发展可行

 公司双主业均为国家支持性产业，
未来发展空间较大

 随资本开支项目逐步成熟和贡献增
量利润，公司长远发展能力和盈利
增长水平将显著提升

募投项目可行

 外环三期前期工作准备就绪，
符合国家产业政策和募投项目
规范要求

政策条件可行

 证监会政策支持，公司符合发
行条件

 未发现影响再融资重大问题和
实质性障碍
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发行方案第二章
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交易概要：拟向包括控股股东在内不超过35名（含35名）特定对象发行A股股票，所有发行对象均以现金认购；

发行股数不超过6.54亿股，募集资金不超过65亿元，募集资金全部用于外环三期建设及偿还有息负债

公司控股股东深圳国际拟通过新通产以不超过15.10亿元的现金认购部分股票，深圳国际拟将合计间

接持有发行后不低于45.00%股份

深圳国际

深高速
（600548.SH）

其他H股股东

51.56% 31.6%

其他A股股东

16.83%

控股股东参与本次定增， ，有利于公司扩大资本规

模，改善财务结构，提升长期发展能力

1 交易前 2 交易后

深圳国际

深高速
（600548.SH）

其他H股股东

45% 24.31%

其他A股股东

12.94%17.75%

本次定增
A股股东
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发行股票类型及上市地

人民币普通股（A股）

上海证券交易所

发行对象及认购方式

通过竞价方式确定发行对象，包括控股股

东在内的投资者不超过 35 名（含35名）

发行价格

不低于定价基准日（为发行期首日）前

20个交易日公司股票均价的80%与最

近一期末经审计的归属于母公司普通股

股东的每股净资产值的较高者

发行方式

在取得注册批文有效期12个

月内择机发行

发行比例和数量

不超过本次发行前公司总股本的

30%，即不超过6.54亿股

募集资金不超过65亿元

限售期

新通产：18个月

其余对象：6个月

募集资金用途

深圳外环高速公路深圳段

建设及偿还有息负债
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项目名称 总投资规模
估算剩余投资金额
（外环三期）

拟使用募集资金金额

深圳外环高速公路深圳段（“外环项目”） 294.04 84.47 46.00

偿还有息负债 - - 19.00

合计 294.04 84.47 65.00

本次向特定对象发行的募集资金总额（含发行费用）不超过65.00亿元（含65.00亿元），扣除发行费用后的募集资金净额将

用于以下项目：

外环项目

 深圳外环高速公路西起广深沿江高速，向东途经深圳6区及东莞，全长约94公里，
其中深圳段77公里，东莞段17公里

 外环项目分三期建设，其中外环一、二期已通车营运，外环三期尚未建设

偿还有息负债

 截至2022年12月31日，公司总资产约692亿元，总负债为418亿元，资产负债率为60.46%，资产负债率较高

 本次募集资金用于偿还有息负债，有利于改善财务结构，降低财务风险，提高公司抗风险能力，保障公司业务持续、
健康发展
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募集资金将主要助力外环三期的建设：

 外环三期建设完成有助于外环项目全段获批25年经营期

 外环项目路网优势明显，完成全段项目建设有助于扩大优质公路资产规模，提升经营效益

发行有助于扩充优质公路资产规模，夯实核心公路主业优势

发行有助于优化资本结构， 增强持续盈利能力

 自2001年A股上市以来，公司股本一直未得到有效扩充，本次发行部分募集资金将用于偿还有息负债，
可以进一步改善财务结构、降低财务风险、提高整体抗风险能力，增强市场综合竞争力

 即期摊薄有限，中期可实现恢复

 发行完成后，由于公司总股本和净资产即期有所增加，而募集资金使用和产生效益需一定周期，
因此即期每股收益将有所摊薄，但每股收益摊薄有限，仍高于行业上市公司近三年平均水平
（0.50元）

 预计每股收益中期可恢复至2023年发行前水平，总体可控

 随资本开支项目逐步成熟和贡献增量利润，公司长远发展能力和盈利增长水平将显著提升
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发行有助于扩展投融资空间，增强投资发展能力

4 4 4 4 4

15
22

4

24

4

15
7

11 10
6 7

截至2023年初各公路剩余使用年份

注：外环项目收费年限为预计，尚待政府批准

 部分核心路产剩余经营期不足5年，本次发行将助力外环项目获批约25年收费期，以及未来开展机荷

改扩建和广深改扩建项目，从而延长集团整体收费公路经营期限

 本次发行可有效撬动财务杠杆，扩展投融资空间，有助于公司抓住双主业发展机遇，筑牢发展基础，

确保行业第一梯队地位
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发行募投项目第三章
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 2022年，外环一、二期对公司收入和息税前利润的贡献分別在10%和15%左右

 2023年上半年，外环一、二期日均路费收入314万元，其中，6月份日均路费收入
347万元

 外环项目全线建成后，经营期内可实现营业收入人民币414亿元、经营活动现金流
人民币287亿元

外环二期

2022年1月1日主线建成通车

已完工工程

外环三期

计划2023年下半年动工，预计于2028年建成通车
全投资收益率（IRR）约6.76%

处于行业较高水平
（行业上市公司同类项目近三年资本金收
益率均值约6%）

外环项目

外环项目是公司的核心路产，通车路段营运表现良好

年份 2021年 2022年
2023年
上半年

日均折合车流量
（万辆）

8.3 7.2 10.5

路费收入
（亿元）

9.53 9.83 5.68

日均路费收入
（万元）

260 269 314

募投待建工程

外环一期

2020年12月29日建成通车
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 投资外环三期为外环项目获批25年经营期提供必备条件（最终以政府批复为准），大幅增加经营期总

体盈利水平

 有利于发挥外环项目的整体效益，并为公司其他收费公路带来交通流量

 外环三期已列为2023年省高速公路重点建设项目，对完善全省高速公路布局、缓解深圳市交通压力

有重要意义

外环项目通道优势明显，是公司可持续发展的重要基石

 广东省“十二纵八横两环”高速公路主骨架网的加密线

 深圳市“八横十三纵”干线道路网的重要组成部分

 与10条高速、8条一级公路互联互通

 途经深圳、东莞，沿线区域产业集群发展，经济发展前景较好

外环三期保障项目完整性和公司经济效益最大化
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发行时间表第四章
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2023-07

 董事会通过议案

 进行股东沟通
 完成香港联交所通函审核
 发出通函和股东大会通知

 控股股东召开股东大会，公司
召开股东大会及A/H股类别股东
会议，审议通过相关议案

 向上交所报增发申请文件

 通过上交所审核
 提交证监会注册，取得注册批复

 向上交所报送发行方案，
发送认购邀请书

 投资人询价、缴纳申购款
 完成A股发行事宜

报上交所前

2023-09

发行

2023年底左右

预计时间安排



2020
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公司声明

投资者热线 86-755-86698069

传 真 86-755-86698002

公 司 网 站 http://www.sz-expressway.com 

电 子 邮 箱 IR@sz-expressway.com

本公司在此刊载的所有讯息均为可向公众公开之资料，
作为了解本公司经营状况和发展规划之用。本公司不
排除对上述内容进行调整，且事前不作任何形式的通
知。此外，本资料中的数据不构成任何诱导投资者买
卖本公司股票之意图，且不保证未来股价表现，敬请
投资者注意。


