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	公司近日公告称，收到控股股东江西省高速公路投资集团书面决议文件，为促进集团与上市公司统筹协调发展，省高速集团继续支持赣粤高速做优做强，主要举措包括授予新建及运营奉新至铜鼓项目权，承诺未来12个月不减持等。


评论：

· 控股股东授予赣粤高速奉新至铜鼓高速公路（建设里程131公里）投资、建设、运营管理权
奉铜高速是南昌至铜鼓高速公路中的西段，与已开工并由公司投资建设的东段南昌至奉新段共同构成南昌至铜鼓高速公路，纳入了交通部组织的《中部地区崛起公路水路交通发展规划》，向西接已开工的湖南浏阳(湘赣界)至花垣(湘渝界)高速公路。本项目建成通车后，长沙至南昌的公路里程可缩短69 公里。该项目全线里程155.78 公里，其中与大广高速共线24.49 公里，建设里程131.28 公里，按双向四车道高速公路标准建设，项目概算总额约69.48 亿元（含建设期贷款利息4.15 亿元），单公里造价为5293万元，与昌奉高速5041万元的单公里计划造价基本相当。项目工程计划于2010 年动工，2012 年底建成通车。
预计该项目具有较好的盈利潜力，但投资回报率可能会弱于公司现有成熟路产项目，该项目建设权的获取将使得公司旗下已有和在建高速公路项目里程由558公里上升至689公里，升幅高达23.5%，公司路产项目分布日益均衡，抗风险能力将得到进一步提升。
· 未来路产扩张潜力仍较为可观，有望成为行业“超级蓝筹”
控股股东还表示在省内规划建设的高速公路项目中继续优先考虑赣粤高速参与投资建设，江西省内高速公路规划建设以控股股东为主体，未来几年将以平均每年投资200亿元的速度推进，全省高速公路通车里程2010年将突破3000公里，2012年将突破4000公里，我们预计未来公司通过大股东的支持，将持续获取省内优质高速公路项目建设经营权，外延扩张前景广阔，以营业里程和收入规模来看，公司有望成为高速公路上市公司中的“超级蓝筹”。
控股股东还将启动收购公司持有的工程公司，养护公司等施工类企业股权，该部分业务毛利率偏低，给公司贡献盈利有限，该业务的剥离将有利于公司专注高速主业发展，优化资产结构，改善现金流。
· 收购国盛证券3700万股股权及2500万元次级债权
公司将以协议方式定向接收控股股东所持有的国盛证券3700万股股权及2500万元次级债权，转让价格以最近转让价格2.9元/股为参考，该部分股权收购完成后公司合计持有的国盛证券股份数将达到7700万股，持股比例达到13%，基于证券行业的良好发展前景，公司每年取得的投资收益将保持在4000万以上。公司在投资业务的行业分布上呈现出金融（券商）、地产（信达地产）、能源（核电）齐头并进的局面。
· 不减持承诺体现控股股东对公司未来信心
控股股东同时表示2010年1月19日起的未来12个月不在二级市场减持公司股份，体现出控股股东对上市公司未来发展的信心，作为省高速集团旗下唯一的上市平台，控股股东支持上市公司做大做优做强是必然的选择和双赢的局面。
· 经济复苏态势确立，内生外延双轮驱动，维持“谨慎推荐”投资评级
宏观经济复苏态势基本确立，2010年宏观经济指标将有望进一步好转。公司2009年通行费收入突破25亿元，同比增速9.8%，在行业中继续其靓丽的表现，预计2010年车流量和收入稳定增长态势将得以延续，暂不调整09-10年0.44元和0.48元主业盈利预测，当前估值基本合理，但长期投资价值仍较为显著，我们维持公司“谨慎推荐”投资评级。此外，公司发行的认股权证将在2月5日后停止交易，目前股价9.43元低于行权价10.04元，在此期间市场可能会出现行权预期下的交易性机会，我们建议投资者理性对待，谨慎参与。
	国信证券投资评级

	类别
	级别
	定义

	股票

投资评级
	推荐
	预计6个月内，股价表现优于市场指数20%以上

	
	谨慎推荐
	预计6个月内，股价表现优于市场指数10%-20%之间

	
	中性
	预计6个月内，股价表现介于市场指数±10%之间

	
	回避
	预计6个月内，股价表现弱于市场指数10%以上

	行业

投资评级
	推荐
	预计6个月内，行业指数表现优于市场指数10%以上

	
	谨慎推荐
	预计6个月内，行业指数表现优于市场指数5%-10％之间

	
	中性
	预计6个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

	
	回避
	预计6个月内，行业指数表现弱于市场指数5%以上


分析师承诺：

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。

免责条款:
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