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业绩摘要业绩摘要

（单位：人民币百万元） 2009 2008 变幅

营业收入 1,442 1,063 35.6%

其中：路费收入 1,335 985 35.6%

净利润 540 503 7.4%

备考：扣除公路养护责任拨备和

 上年补缴所得税相关影

 响后的净利润
604 596 1.3%

每股收益（元） 0.248 0.231 7.4%

净资产收益率（%） 6.61% 7.18% 0.57个

 
百分点
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原有项目：

梅观高速

机荷西段

盐坝高速

盐排高速

南光高速

59百万元

收购项目：

机荷东段

120百万元
新开通项目：

清连高速

171百万元

2009年
路费收入

 
同比增加

 
350百万元

17%

49%

34%

营业收入营业收入

（单位：人民币百万元） 路费收入 委托管理服务收入 其他收入

2009 1,335 58 48

2008 985 35 44

变动额 350 23 4
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（单位：人民币百万元） 营业成本① 委托管理服务成本 其他成本 管理费用

2009 523 43 21 68

2008 368 14 20 54

变动额 155 29 1 14

新开通项目：

清连高速

75百万元

收购项目：

机荷东段

52百万元

原有项目：

梅观高速

机荷西段

盐坝高速

盐排高速

南光高速

28百万元

2009年
营业成本

 
同比增加

 
155百万元

18%

48%

34%

①

 

未包含公路养护责任拨备的相关数据

成本－成本－成本结构成本结构
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47 60
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61
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2008 2009变幅

付现成本保持稳定
营业成本上升主要由于新项目开通和机荷东收购后并表所致

员工成本

公路维护成本

 
（未包含公路养护责

 
任拨备的相关数据）

折旧与摊销

其他业务成本

523

368
项目 2009 2008

营业成本 119 43

其中：机荷西段 51 22

盐坝高速 28 8

盐排高速 25 13

南光高速 15 —

投资收益 46 (28)

6.2%

6.6%

5.2%

23.3%

4.5%

6.2%

19.8%

4.8%

增长
率41.9%

28%

13%

59%

26%

营业成本（单位：人民币百万元）

成本占
路费收入比

成本占
路费收入比

公路养护责任拨备

 
计提及调整影响金额

（人民币百万元）

成本－成本－营业成本分析营业成本分析
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财务费用财务费用

财务费用增长的主要原因：
清连项目、南光高速、盐坝（C段）费用化借贷利息增加
借贷规模增加

（单位：人民币百万元） 2009 2008 变幅 变动额

利息支出 491 429 14.5% 62

减：资本化利息 (125) (191) 34.44% 66

利息收入 (8) (7)

汇兑损益及其他 (3) (7)

未含公路养护责任拨备时间价值的财务费用 355 224 58.3% 131

加：公路养护责任拨备时间价值 27 24

财务费用财务费用 382382 248248 54.2%54.2% 134134

综合借贷成本（记账） 5.47% 5.70%
0.23个

 
百分点

（付现） 4.80% 4.90%
0.1个

 
百分点
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76 76

-12

85 88

155 116

7

-30

60

150

240

330

2008 2009

投资企业贡献投资企业贡献

304
287

变幅-5.6%

①

 

以上数据扣除了公路养护责任拨备和2008年机荷东段补缴企业所得税相关数据的影响。

②

 

机荷东段公司自2009年9月30日起由本公司的合营企业变更为子公司，纳入集团合并范围。

 
报告期机荷东段公司计入投资收益贡献的期间仅9个月，比2008年减少3个月。

阳茂高速
江中项目
广梧项目
广州西二环

武黄高速
长沙环路
南京三桥

深圳地区

广东省
其他地区

广东省外

 地区

机荷东段

水官高速
水官延长段
顾问公司

0.3%

扭亏为盈

25.0%②

3.2%

（单位：人民币百万元）
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其他影响因素其他影响因素

2009年4月1日起，集团按新

 
的公路养护计划计提公路养

 
护责任拨备

税前折现率：6.62%

涉及项目：

机荷东段、机荷西段、

 
盐坝（A/B段）、盐排高速

影响：

增加报告期末股东权益

 
18,206千元，增加报告

 
期净利润18,206千元

对总资产、财务状况和

 
盈利水平总体上未产生

 
重大影响

2009年9月30日，集团完成

 
机荷东段公司的收购

2009年10月1日起，根据调整

 
后的预测总标准车流量，调

 
整机荷东段特许经营无形资

 
产单位摊销额

影响：

增加报告期末股东权益

 
1,502千元，增加报告期

 
末净利润1,502千元

对总资产、财务状况和

 
盈利水平总体上未产生

 
重大影响

公路养护责任拨备调整
机荷东段特许经营

 
无形资产单位摊销额调整

机荷东段公司公允价值确认

机荷东段公司于合并日净资产

 
公允价值为人民币23.96亿元：

45% 收购权益的净资产

 
公允价值与收购成本一致

55% 原有权益的净资产

 
公允价值增加8.93亿元，

 
计入资本公积

影响：

增加报告期末股东权益

 
8.93亿元，并相应降低本

 
集团报告期的净资产收益

 
率，扣除此影响后的净资

 
产收益率约为7.4%

增加未来年度摊销额



II.II.经营回顾经营回顾
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（单位：人民币千元）

日
均
路
费
收
入

深
圳
地
区

日
均
路
费
收
入

深
圳
地
区

日
均
路
费
收
入

 

其
他
地
区

 

日
均
路
费
收
入

 

其
他
地
区

792
937

407
196 176 179

814
951

383
213 303 203

1,006
1,227

1,072
1,242

0

350

700

1,050

1,400

梅观高速 机荷东段 机荷西段 盐排高速 盐坝高速 南光高速 水官高速 水官延长段

61

902

652 640

265 301

830

64

968

707 672

306
471

1,017 1,090

0

300

600

900

1,200

清连高速 武黄高速 长沙环路 阳茂高速 江中项目 南京三桥 广梧项目 广州西二环

2008 2009

稳步增长的主要原因：

经济环境回暖，但由于进出口业务未明显好转，因此与之相关的车流回升尚不明显
汽车保有量增长
新项目开通营运
公司采取积极的营销措施

注：清连高速于2009年7月1日起开通营运，因此未提供同比变动的数据。

注

经营表现稳步增长经营表现稳步增长
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签约日:
2009年6月1日

交割日：
2009年3月31日

交易价格：
约人民币11.5亿元

交易完成:
2009年9月30日，机荷东

 公司变更为公司全资子

 公司，其财务报表纳入

 公司财务报表合并范围

收购机荷东

 公司45%权益

为集团
增加稳

定的现
金收益

扩大优
质

资产规
模

有利于
公司对

项目管
理和运

作的统
一规划

适时收购优质项目适时收购优质项目
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清连项目主体工程（凤头岭至连州及凤埠至径口段）

清连一级公路清连一级公路

 高速化改造高速化改造

2009年上半年
 

按计划完成项目高速化改造

2009年7月1日起
 

按高速标准收费，收费里程

 约188公里

2009年11月1日起
 

试行计重收费

清连项目连南段（连州-凤埠段）

2009年4月
 

开始高速化改造

2010年2月
 

原有路面改造完成并恢复通行

计划于2011初完成全部高速化改造工程，预计将
 增加清连高速收费里程约27公里

项目建设如期推进项目建设如期推进
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委托管理业务取得新进展委托管理业务取得新进展

项目简介 收入计算模式

南坪二期
代建业务

预计投资额：约41亿元
A段计划于2011年底前完工

代建管理费：1.5%×项目投资概算
概算节余分成

龙大高速

代建业务（龙华扩建段）
预计投资额：约1.9亿元
计划于2011年上半年完工 代建管理费：500万元

投资控制奖

代管业务
已履行委托合同的经营期限：

 
2008.01.08~2009.12.31
新委托合同的经营期限：

 
2010.01.01~2011.12.31

按人民币1,500万元或经审计确认的

 
龙大公司当年净利润8%两者孰高的

 
原则确定
最多不超过人民币2,500 万元

沿江高速

 （深圳段）

代建业务
第一期预计投资额：约88亿元
已签订框架合同

代建管理费：1.5%×项目投资概算
其他条款的具体细节仍在磋商中

代管业务
已签订框架合同
经营期为沿江高速（深圳段）为期25 年

 
的收费期

委托经营的管理费用将按深圳市政

 
府核定的管理费取费标准计算，具

 
体条款仍在磋商中
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项目扩建项目扩建 项目前期开发项目前期开发

水官高速扩建

拓宽为双向8车道

预计总投资：

 约人民币11亿元

扩建工程由项目公司另一

 股东主导进行，计划在

 2011年下半年完工

梅观高速改扩建

北段（清湖至黎光段，约

 11公里）将改建为双向8 
车道的沥青路面高速公路

工程概算：

 约人民币7.7亿元

计划于 2010 年上半年

 动工，计划工期30个月

南段改扩建方案待定

外环高速

深圳市政府目前规划的

 最后一条高速公路

设立外环高速项目公司

 深入研究该项目的收益与

 风险，以确定投资价值

项目工程可行性报告的

 审批工作目前暂缓执行

沿江高速机场支线

提升项目的通行能力和服务水平，满足社会发展需要
提升营运项目的中长期竞争力

储备项目资源
把握市场机会，为优化

 资产池奠定基础

项目开发项目开发



16
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1150

32185
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2316
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1115
853

0

500
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1500

2000

2500

2009 2010 2011 2012 2013

清连项目（含股权收购及改建支出）

南光高速

梅观高速北段改扩建

机荷东段股权收购

其他项目

2,425

（单位：人民币百万元）

2,231

813

275

55

预计：33.7亿元

资本支出计划资本支出计划
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营业成本及管理费用

经营管理目标经营管理目标

委托管理收入目标委托管理收入目标路费收入目标及

 成本控制目标

 

路费收入目标及

 成本控制目标

代建收益来源于：

 
龙大高速、南坪二期、沿江高速
代管收益来源于：

 
龙大高速、沿江高速

以提升公司净资产收益率水平、有利于资本运作为原

 
则并购已营运收费公路项目

不在深圳以外地区投资建设新的收费公路项目

项目收购与投资原则项目收购与投资原则

2010
2014

0

100

2010
2014

0

5000 （单位：人民币百万元）

路费收入



III.III.财务管理财务管理
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其中：

总借贷

8,037

其中：

总借贷

10,179

2008年末 2009年末

22,209
18,206

2008年末 2009年末

7,005

8,177

2008年末 2009年末

3.21

3.75

2008年末 2009年末

增长
率22.0%

增长
率27.1%

10,497

13,342

总资产总资产 总负债总负债

股东权益股东权益 归属于上市公司股东的每股净资产归属于上市公司股东的每股净资产

（
单
位
：
人
民
币
百
万
元
）

（
单
位
：
人
民
币
百
万
元
）

（
单
位
：
人
民
币
百
万
元
）

（
单
位
：
人
民
币
元
）

增长
率16.8%

增长
率16.8%

财务状况－财务状况－资产状况资产状况
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（单位：百分比） 2009.12.31 2008.12.31 变幅

资产负债率

 
（总负债 / 总资产） 60.1% 57.7% 2.4个

 
百分点

净借贷权益比率

 
（(借贷总额－现金及现金等价物) /  总权益） 109.4% 97.3% 12.1个

 
百分点

（单位：倍） 2009 2008 增减

利息保障倍数

 
（息税前利润 / 利息支出） 1.86 1.82 0.04倍

EBITDA利息倍数

 （息税、折旧摊销前利润 / 利息支出） 2.49 2.27 0.22倍

财务状况－财务状况－财务指标财务指标
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维持良好的信贷评级

 和银企关系2

优化债务结构1

3 加强经营现金流和

 资本开支计划管理

财
务
管
理
目
标

财务策略财务策略

财务结构稳健
降低财务成本
防范财务风险
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2009 外币贷款余额：
折合人民币约12亿元

2010 适当增加外币贷款

2007 发行8亿元公司债券
发行15亿元分离交易可转债

2009 采用外币贷款和信托贷款

2010 发行中期票据
实施利率和汇率锁定

融
资
品
种

 

尝
试
新
的

2009 借新还旧，置换原来成本较高

 
的贷款

2010 以集团较低成本资金置换部分

 
清连项目较高成本资金

银
行
贷
款

适
时
置
换

银行
71.9%

债券

20.1%

其他

8.0%

固定

70.3%

浮动

29.7%

人民币

88.2%

外币
11.8%

≤1年
18.1%

1~2年
4.7%

2~5年
28.3%

≥5年
48.9%

信用
25.0%

担保

75.0%

信用类别 还款期 货币类别 利率 来源类别

2009年借贷结构

合理安排

 债务期限结构
维持适当比例的

 固定利率贷款

优化债务结构

低
的
外
币
贷
款

 

利
用
利
率
水
平

优化债务结构1

财务策略财务策略
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推动所投资企业的分红管理

加强资本开支的计划性

继续享有中国人民银行利率政策下的最优惠利率

维持良好的信贷评级：

各类信贷评级维持最高的AAA级

维持充足的银行授信额度

报告期末，尚未使用的银行授信额度约人民币73亿元

维持良好的信贷

 评级和银企关系
2

3 加强经营现金流和

 资本开支计划管理

财务策略财务策略
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54% 51% 52%52%

0.12 0.13
0.16

0.12

0%

50%

100%

2005 2006 2007 2008 2009
0

0.12

0.24派息比例（股息 / 利润） 每股股息

财务规划财务规划

分红派息政策分红派息政策

（%）

 

（单位：人民币百万元）

建议

0%

120%

2010 2011 2012 2013 2014 -1000
0
1000
2000
3000

现金流现金流负债率负债率

（%）

 

（单位：人民币元）

注：派息比例乃根据派发当年的财务数据计算，未考虑其后会计政策变更的影响。

0.12

48%



IV.IV.发展策略发展策略
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优势与不足优势与不足

不足
净资产收益率低

与公路相关业务的贡献

 有限

综合管理能力需进一步

 提升，以适应规模增长

 的需求

人才储备不足
市场化的管理理念

丰富的工程及营运管理

 经验

经验丰富、协作高效的

 管理团队

不断加强的企业管治

良好的企业信誉

优势
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机遇与挑战机遇与挑战

拥有优质收费公路项目
新项目逐渐成熟
代建市场的良好口碑

新项目开通营运后利息不再

 
资本化，财务费用攀升
资本支出大，负债率高企
资产规模增长加大管理风险

金融危机对实体经济的影响

 
依然存在
出口下滑趋势未有明显好

 
转，抑制货运车流量增长
行业政策风险

国家拉动内需政策初显成效：
促使区域路网不断完善
信贷环境相对宽松

国家对汽车业和物流业的振兴计划
本地区域发展规划
汽车保有量持续增长
代建、代管业务的市场机会

外部外部

 挑战挑战
内部内部

 挑战挑战
内部内部

 机遇机遇
外部外部

 机遇机遇
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提升效益

 
水平

我们的我们的策略策略

提升后续

 发展能力

探索和尝试与主

 业相关的新产业

优化资产结构
强化成本控制
建管养并重

广告业务
委托建造管理业务
公路沿线的土地储

 
备与开发

提升管理

 水平

加强内控与风险管理
优化人力资源结构

20102010--20142014发展
战略

发展
战略

坚持
市场
化导
向，
依托
高速
公路
产

业，
积极
探索
并尝
试新
的产
业投
资，

实现
规模
、效
益协
同增
长



V.V.附录附录
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公司信息公司信息

股权结构

公司总股本2,180,770,326股，其中H股747,500,000股占34.28%，A股1,433,270,326股占65.72%。

深圳高速公路股份有限公司深圳高速公路股份有限公司

32.284% 30.025%1.996% 18.868% 16.827%

40.59%

100%100% 100%

其他其他AA股股东股股东其他其他HH股股东股股东

深圳国资局深圳国资局

新通产新通产 深广惠深广惠
晋泰晋泰
（（HH股）股）

深圳国际深圳国际

深圳市投资管理公司深圳市投资管理公司

受托监督管理
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公司信息公司信息

业务版图

深圳深圳

广州广州

清远清远//连州连州

肇庆肇庆

中山中山//江门江门

阳江阳江//茂名茂名

广东省广东省

广东广东

湖湖

 
南南

湖湖

 
北北

江江

 
苏苏

全国全国
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公司信息公司信息

业务结构

深圳高速公路股份有限公司深圳高速公路股份有限公司

广告业务

工程咨询业务南坪二期

深云项目

龙华扩建段

沿江项目*

营运委托管理

龙大项目

100%

30%

建造委托管理

其他业务其他业务

武黄高速

100%

南京三桥

长沙环路

梅观高速

机荷东段

机荷西段

盐排高速

盐坝高速

南光高速

水官高速

水官延长段

100%

100%

100%

100%

100%

40%

40%

清连高速

阳茂高速

广梧项目

江中项目

广州西二环

76.37 %

25 %

30%

25 %

25 %

55 %

51 %

25 %

收费公路业务收费公路业务

本公司已受托管理沿江公司，

 
但具体代建代管合同仍在磋商之中。

深圳地区 广东省其他地区 中国其他省份

纳入财务报表合并范围的项目/业务

不纳入财务报表合并范围的项目/业务

图示：

委托管理业务委托管理业务



33

项目一览表

营运信息营运信息

收费公路 本公司权益 位置 长度（公里） 车道数量 状况 营运期限

梅观高速 100% 深圳 19.3 6/4 营运/扩建 1995.05-2027.03

机荷东段 100% 深圳 23.9 6 营运 1997.10-2027.03
机荷西段 100% 深圳 21.6 6 营运 1999.05-2027.03

盐坝高速 100% 深圳 29.1 6 营运 2001.04-2031.03

水官高速 40% 深圳 20.1 6 营运/扩建 2002.02-2025.12

水官延长段 40% 深圳 5.2 6 营运 2005.10-2025.12
盐排高速 100% 深圳 15.2 6 营运 2006.05-2027.03
南光高速 100% 深圳 33.1 6 营运 2008.01-2033.01

阳茂高速 25% 广东 79.7 4 营运 2004.11-2027.07

广梧项目 30% 广东 39.8 4 营运 2004.12-2027.11

江中项目 25% 广东 37.5 4 营运 2005.11-2027.08

广州西二环 25% 广东 42.0 6 营运 审批中

清连高速 76.37% 广东 188/27 4 营运/改建 2009.07-2034.07

武黄高速 55% 湖北 70.3 4 营运 1997.09-2022.09

长沙环路 51% 湖南 34.5 4 营运 1999.11-2029.12

南京三桥 25% 江苏 15.6 6 营运 2005.10-2035.10

在相同车道数量的情况下，路面材料、设计时速以及线路等的不同会导致道路的通行能力不尽相同。一般而言，四车道

 
高速公路的通行能力约为日均10万辆（小客车当量），六车道高速公路的通行能力约为日均12万辆（小客车当量）。
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营运信息营运信息

（单位：辆次） 2005 2006 2007 2008 2009
深圳地区:
梅观高速 76,343 89,909 98,285 92,744 98,318 
机荷东段 56,468 70,278 88,675 90,991 93,019 
机荷西段 46,462 53,765 65,741 67,661 72,800 
盐坝高速 11,572 14,179 12,492 13,879 16,509 
水官高速 54,747 75,281 103,236 106,241 118,064 
水官延长段 31,739 25,477 28,086 28,181 32,294 
盐排高速 15,915 26,313 31,898 33,763 
南光高速 16,336 32,212 
广东省其他地区:
阳茂高速 10,362 13,099 16,205 18,119 19,618 
广梧项目 6,120 7,695 9,185 9,806 11,190 
江中项目 15,472 26,114 39,492 45,344 50,899 
广州西二环 2,186 6,165 9,574 14,883 
清连高速 16,011 
广东省外地区:
长沙环路 5,393 5,439 5,791 6,020 7,342 
武黄高速 22,895 23,530 27,846 29,140 32,412 
南京三桥 8,276 12,184 16,788 18,334 20,029 

日均车流量
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营运信息营运信息

（单位：人民币千元） 2005 2006 2007 2008 2009
深圳地区:
梅观高速 795.3 878.3 903.0 791.8 814.0 
机荷东段 786.6 904.5 1,150.6 1,227.3 1,242.0 
机荷西段 739.9 775.8 945.1 937.3 951.4
盐坝高速 115.1 153.0 172.7 195.6 213.4 
水官高速 504.1 682.8 964.8 1,006.0 1,072.4 
水官延长段 229.5 162.7 181.9 178.9 202.5 
盐排高速 252.0 370.1 407.0 382.6 
南光高速 176.0 302.9 
广东省其他地区:
阳茂高速 546.9 719.0 913.1 902.3 967.5 
广梧项目 164.8 224.1 266.0 265.0 305.7 
江中项目 200.8 386.3 581.8 651.8 707.2 
广州西二环 68.6 180.7 301.5 471.0 
清连高速 829.9 
广东省外地区:
长沙环路 58.3 54.1 61.6 60.5 63.6 
武黄高速 728.0 887.5 1,052.0 1,017.1 1,090.0 
南京三桥 324.9 472.5 629.3 640.1 672.1 

日均路费收入
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营运信息营运信息

车型比例图

55.5%68.9%80.3%75.3%83.3% 78.7% 80.3% 68.6%

3.4%5.7%3.7%3.4%3.2% 4.7% 4.1% 10.0%

14.7%17.2%12.2%13.6%9.5% 8.4% 11.4% 5.9%

1.5%2.1%0.9%1.1%0.9% 1.0% 1.5% 1.5%

7.2%24.9%6.1%2.9%6.6%3.1% 2.7% 14.0%

0%

100%

梅观高速 机荷东段 机荷西段 水官高速 盐排高速 盐坝高速 南光高速 武黄高速

49.0%66.9%77.6%73.6%81.7% 73.1% 80.9% 66.0%
3.7%6.4%4.5%4.2%3.9% 5.6%

4.7% 12.7%
14.6%17.6%13.3%14.1%9.9% 7.9% 11.2% 6.9%
1.4%1.8%1.1%1.2%0.9% 0.9% 1.0% 2.0%

12.5%31.3%7.3%3.5%6.9%3.6% 2.2% 12.4%

0%

100%

 一类车  二类车  三类车  四类车  五类车

报
告
期

 

上
年
同
期
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营运信息营运信息

本公司于深圳地区主要收费公路的货柜车总量变化

注：未含南光高速货柜车数据

（单位：千辆次）
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财务信息财务信息

收费公路
所占权益

 
比例

收费经营权摊销额

 
（人民币百万元）

按公司权益比例应占摊销差异

 
（人民币百万元）

车流量法2009 车流量法2008 直线法① 2009 2008
本公司及子公司②

梅观高速 100% 32 31 36 -4 -5
机荷西段 100% 30 30 28 1 2
盐坝（A/B段） 100% 24 22 41 -17 -19
盐排高速 100% 26 29 47 -21 -18
南光高速 100% 21 10 97 -76 -75
机荷东段③ 55%/100% 73 36 73 -2 3
合营及联营企业

水官高速 40% 44 42 41 1 0
武黄高速 55% 77 70 89 -7 -10
长沙环路 51% 12 12 18 -3 -3
阳茂高速 25% 67 63 90 -6 -7
江中项目 25% 87 80 128 -10 -12
南京三桥 25% 57 54 111 -13 -14
广梧项目 30% 23 20 57 -10 -11
广州西二环 25% 38 25 111 -18 -22
水官延长段 40% 18 17 24 -2 -3
合 计合 计 --187187 --194194
①

 

假设无形资产的账面价值在特许权授予方授予的经营期限内平均摊销。
②

 

清报告期清连项目连南段尚未完工，未计算本项差异。
③

 

机荷东段公司自2009年9月30日起由本公司的合营公司变更为子公司。2009 年机荷东段公司特许经营无形资产摊销额

 
中包含第四季度溢价摊销费用（车流量法：人民币26 千元，直线法：人民币33 千元）。

公路资产摊销



投资者热线：投资者热线： 8686--755755--82853330 8285333282853330 82853332

传传

 
真：真： 8686--755755--8285341182853411

公公司司网网站站：： http://www.szhttp://www.sz--expressway.comexpressway.com

电电子子邮邮箱箱：： IR@szIR@sz--expressway.comexpressway.com

公司声明：

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。本公司不排除对该内容进行调整，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。
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