
Finance & Accounting

2019 09·财务与会计 77

财会审论坛

近年来，社会公众对于收费公路

持续收费问题争议很大，并延伸出

有关收费高速经营效益问题的讨论。

2018年8月，交通运输部发布《2017年

全国收费公路统计公报》（以下简称公

报），将我国收费公路的里程、建设投

资、债务规模、收入支出等情况向公

众公开。那么，收费公路经营效益是

否可以实现自我平衡？笔者根据本公

报，结合2018年12月《收费公路管理

条例（修订草案）》征求意见稿以及中

央关于防范化解债务风险等要求，利

用财务分析的手段，对收费公路的经

营效益问题进行讨论。

一、探讨的主要问题

（一）收费公路是盈利的吗？

公报指出，2017年全国收费公路通

行费收入5 130.2亿元，支出总额9 156.7

亿元，通行费收支缺口4 026.5亿元，

比上年减少116.8亿元，下降2.8%。需

要说明的是，公报中的数据与利润表

数据有两个不同，一是公报所称的收

支缺口并非亏损数据，而是指现金流

缺口，支出中有两项不属于损益支出：

偿还债务本金4 952.8亿元与改扩建工

程支出153.7亿元。二是公报中对于当

年不产生现金流的损益数据即“累计

折旧”未予披露。以F省为样本，若以

公路建设资本金与贷款35%：65%的

比例、流动资产占总资产4%以及剩余

偿债期限15年的方法估算（按《收费

公路管理条例（修订草案）》征求意见

稿对其收费公路的资产结构及未来综

合偿债期限的规定得出的估算结论），

2017年约计折旧 2 602亿元。因此可以

推算，2017年全国收费公路的实际亏

损约计4 123亿元。从历年收费公路公

报中可以看出，收费公路的亏损有扩

大趋势（见表1）。

（二）上市高速公路公司的报表为

何呈盈利状态？

上市高速公路公司是地方整合所

辖优质高速公路资源后组建的，其所

辖和建设线路皆为经济较发达地区途

经的高速线路，这部分在全国高速公

路中只占很小的比例。大部分高速公

路是基于公众出行需要以及地区发展

考虑而进行的建设性投资，这类高速

往往地处落后地区，车流量小，负债

高，亏损十分严重，在自我造血能力

以及维持现金流运作能力方面十分单

薄，必须依靠其他盈利高速公路进行

整体的财务平衡。如，F省某地域高速

公路年均亏损8亿元左右，每年都需

要依靠集团公司进行财务输血。地方

财政除了对经营性高速公路取得一点

税收外，基本拿不到红利，反而每年

需给予高速公路公司一定的贴息以保

证企业的可持续发展。

（三）影响收费公路经营效益的主

要因素有哪些？

第一，债务规模和资本市场的价

格。由于财政力量有限，我国原有收

费公路建设的主流思想是“贷款修路、

表1                               全国收费公路损益测算表                          单位：亿元

年份 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年

通行费收入 3 652 3 916 4 097.8 4 548.5 5 130.2

利息支出 1 707 2 101.1 2 251.9 2 313.3 2 495.7

养护支出 390 469.2 503.5 476.3 533.9

运营管理支出 457 534 527.5 596.8 627.6

税费支出 214 249.5 296.5 308.9 359.9

其他支出 104 26.7 19.5 17.3 32.9

累计折旧     3 378      3 786      4 381      4 781      5 203 

利润测算    -2 598     -3 250     -3 882     -3 945     -4 123 

财务视角下的全国收费公路
统计公报讨论

黄晞■

中
国
财
政
杂
志
社



Finance & Accounting

财务与会计·2019 0978 

收费还贷”，债务资金占建设资金的

65%至70%。而且在“经济发展交通

先行”的理念下，我国收费公路债务

规模不断扩大，预计未来的债务规模

还将进一步扩大，利息负担与日俱增。

公报指出，2017年年末，全国收费公

路债务余额52 843.5亿元，债务利息支

出2 495.7亿元。而全国收费公路车辆

通行费总收入才5 130.2亿元，48.65%

用于利息支出。由于2017年资本市场

环境相对宽松，融资成本不高，一旦

央行提高基准利率，将对收费公路效

益产生巨大的影响。

第二，通行费减免政策。2017年

全国收费公路共减免车辆通行费821.7

亿元，占2017年应收通行费总额的

13.8%。当前社会对于降低通行成本的

呼吁很高，后续若有新的优惠政策，

收费公路效益势必受到较大的冲击。

第三，收费公路政府债务化解问

题。当前中央对于化解政府性债务风

险的决心很大，收费还贷高速公路目

前被纳入政府隐性债务的可能性很

大，若要化解，需要将收费还贷高速

公路转为经营性高速公路或者政府还

债高速公路，而地方的财政状况决定

了化解高速公路政府性债务主要应依

靠转为经营性高速公路来解决，从而

对全国收费公路行业未来的经营效益

产生巨大影响，主要表现在两个方面：

一是增值税和所得税急剧增加，原收

费还贷高速公路享有的税收减免政策

不再适用；二是累计折旧急剧增加，

原收费还贷高速公路路产不提折旧的

做法亦不再适用。

第四，国民经济增长水平。从公

报中可以看出，通行费收入增长幅度

高于收费公路里程增长幅度，比如

2017年高速公路里程净增8 130公里，

增长6.5%，高速公路通行费收入增长

571.4亿元，增长13.67%。这说明，在

不考虑新增收费公路的情况下，原有

的收费公路通行费总体也是增长的，

而且基本与国民经济增长幅度保持一

致。近年来，我国正逐步调整经济结

构，提高GDP质量，国民经济增长放

缓的可能性较大，因此收费公路的收

入增长也会受影响，波及行业效益。

二、关于收费公路经营效益平

衡的思考

在国家财政尚不能消化收费公路

整体债务的条件下，收费公路未来应

该做到盈亏平衡自给自足，才能确保

行业健康发展。

第一，进行收费公路债务改革，

控制债务规模，降低资金成本。当前

中央对于地方政府债务越来越关注，

并提出“守住不发生系统性金融风险

底线”的工作要求。财政部、交通运输

部印发的《地方政府收费公路专项债

券管理办法（试行）》，限制收费公路

的建设资金来源，正是控制收费公路

债务规模的具体举措。目前收费还贷

公路债务虽然纳入“政府可能承担一

定救济责任”的政府性债务，但筹融

资的主体仍然是收费公路企业，各省

份的收费公路融资做法又不尽相同，

导致整体债务规模与资金成本不可

控。笔者建议下一步着手将纳入政府

性债务的收费公路进行债务改革，规

范筹融资，纳入财政预算体系，管控

整体债务规模与债务成本。

第二，谨慎出台收费公路减免政

策。从“绿色通道”（鲜活农产品运输

车辆）减免政策，到重大节假日小型

客车免费通行政策，每一项高速公路

减免政策往往都会留下一个较大的资

金缺口，且均由地方收费公路公司承

担。从考虑收费公路企业健康营运的

角度出发，对于每一项新出台的收费

公路减免政策，笔者建议应考虑一项

对应的财政补偿措施，否则若全部由

市场化运营的收费公路公司承担，极

易产生风险隐患。同时，考虑修改已

出台的不符合实际情况的减免政策。

第三，多元化经营。由于高铁、廉

价航空等交通方式发展迅速，公路通

行费收入增长能力受到冲击。为开辟

新的盈利增长点，改变单一营收结构，

实现盈亏平衡，部分收费公路企业加

大了多元化经营的力度，试图通过扩

展经营版图来提高盈利能力。有些主

管地方收费公路交通集团的非主营收

入已经达到很高的比例，个别高速集

团的股权投资范围已涵盖了公路、金

融、环保、医疗、教育等多个领域。但

自2017年国务院国有资产监督管理委

员会对中央企业非主业投资作了严格

限制后，地方国资委也对省属市属国

有企业的非主业投资作了限制。未来

收费公路企业在多元化经营拓展的主

要方向，预计还是与主业相关的领域，

如公路养护、服务区、旅游、物流等领

域加强品牌塑造。

第四，强化经营业绩考核，促进

增收节支。笔者认为，收费公路企业

应结合《中央企业负责人经营业绩考

核办法》，建立财务绩效、管理绩效与

对标指标体系，其中财务绩效指标由

运营管理业务财务指标与经营开发业

务财务指标构成，反映其经济效益；

管理绩效指标由重点管理工作、基础

管理、个性指标、发展创新等指标组

成，反映收费公路经营管理过程中的

管理实效；对标指标由单位管理费用、

单位征费成本、单位土建养护成本、

资金成本率等组成，反映收费公路在

业内的成本水平。通过以上业绩指标

考核，将考核压力传导到经营管理者

与各级员工，促进企业经营的创新思

想和成本节约意识，推进企业的市场

化运作。
（作者单位：福建省高速公路集团有限

公司）
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