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2023 年北京市政府专项债券（四期） 

阿苏卫循环经济产业园 

项目收益与融资平衡报告 

宏信专审字【2023] 007 号 

北京市昌平区财政局： 

我们接受北京市昌平区财政局委托，对 2023 年北京市政府专项债券（四期） 

阿苏卫循环经济产业园项目（以下简称“本瘫券”）的项目收益与融资平衡情况

进行评价并出具专项评价报告。 
代．浏协、． 

J乞 

我们的审核依据是《中国注册会计师其他鉴证业芬奄佳：则第 3111 号一预测性 

．・各 
财务信息的审核》，相关单位对项目收益预测及其所依据的钱暑顶假设负责。这些 

假设已在具体预测说明中披露。 

根据我们对支持这些假设的证据的审核，我们没有注意到任何事项使我们认

为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我们认为，该项目收益预测是在这

些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益及现金流入预测编制基础的规定进

行了列报。 

由于预期事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，实际结果可能

与预测性财务信息存在差异。 

本总体评价仅供发行人使用本项目专项债券之目的，不得用作其他任何目的。 
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经专项审核，我们认为，在相关单位对项目收益预测及其所依据的各项假设

前提下，阿苏卫循环经济产业园项目，预期运营收入能够合理保障偿还融资本金

和利息，实现项目收益和融资自求平衡。 
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2023 年北京市政府专项债券（四期） 

阿苏卫循环经济产业园 

项目收益与融资平衡报告 

一、专项债墓本情况 

（一）项目主体资格 

本次涉及项目中实施主体包括：北京市昌平房地产开发有限责任公司、北京

北方宏达房地产有限公司、北京百邑纪元房地产开发有限公司。具体情况见下表： 

北京昌平房地产开发有限贵任公司情况 

名称 北京市昌平房地产开发有限贵任公司 

统一社会信用代码 
91110114102625626E 	进权 

住所 北京市昌平区城区镇东环路 99.嘴获毛c 
、‘s、七 

法定代表人 李小丽 	 怪氮 
注册资本 243502 万元 

成立日期 1987 年 5 月 21 日 

公司类型 有限责任公司（法人独资） 	 ：冬乞、 
经营范围 房地产开发：销售商品房；从事房地产经纪业务；1I  货运（限

分支机构经营）；技术服务。 （市场主体依法自主选择经营项目， 

开展经营活动；依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批准

的内容开展经营活动；不得从事国家和本市产业政策禁止和限制

类项目的经营活动．) 

北京北方宏达房地产有限公司情况 

名称 北京北方宏达房地产有限公司 

统一社会信用代码 91110114061266021K 

住所 北京市昌平区马池口镇马池口村北京北方企业集解・ 公司 322 房间 

法定代表人 林祥 

注册资本 10000 万元 

成立日期 2013 年 1 月 31 日 

公司类型 有限责任公司（法人独资） 

经营范围 房地产开发；物业管理：投资咨询（不含中介服务）；投资管理： 

销售商品房、建筑材料、电子产品、金属材料、机械设备、文化

川品；房地产信息咨询；从事房地产：经纪业务。 （企业依法自主

选择经营项目，开展经营活动：依法须经批准的项目，经相关部 
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门批准后依批准的内容开展经营活动；不得从事本市产业政策禁

止和限制类项目的经营活动．) 

北京百邑纪元房地产开发有限公司情况 

名称 北京百邑纪元房地产开发有限公司 

统一社会信用代码 91110114735 106009B 

住所 北京市昌平区东小口镇贺村 

法定代表人 田铁山 

注册资本 117640 万元 

成立日期 2001 年 09 月 03日 

公司类型 其他有限责任公司 

经营范围 房地产开发及商品房销售；房地产信息咨询（不含中介服务）. 
（市场主体依法自主选择经营项目，开展经营活动；依法须经批

准的项目，经相关部门批准后依批准的内容开展经营活动；不得

从事本市产业政策禁止和限哪目的经营活动。） 

1．阿苏卫项目 	 母盛、 

昌平区阿苏卫循环经济产业园 A 地块，位于项目范围内褥侧。具体四至： 

东至规划一路中线、规划三路中线，南至规划水厂北路，西至回酥各，北至高教

园北四街。规划总用地面积 33.59 公顷（最终以钉桩为准），其中，建设用地 22.07 

公顷，代征道路 8.32 公顷，代征绿地 2.18 公顷：水域面积占地 1.01 公顷；总建

筑规模约 273,240 平方米。主要规划用途为居住、市政道路等。 

昌平区阿苏卫循环经济产业园 B 地块，位于项目范围内东侧。具体四至： 

东至回昌东路、回昌东路东部地块；南至顺沙路：西至回昌路、规划一路中线、 

规划三路中线；北至北六环路。规划总用地面积 34.57 公顷（最终以钉桩为准）, 

其中，建设用地 21.46 公顷，代征道路 11.29 公顷，代征绿地 1.82 公顷：总建筑

规模约 252,765 平方米。 

昌平区阿苏卫循环经济产业园 C 地块，位于项目范围内南侧。具体四至： 

东至流研所路：南至百善镇区南街；西至百善一号路：北至百葛路。该项目规划

总用地面积 34.6 公顷（最终以钉桩为准），其中，建设用地 17.44 公顷，代征道 

2 

（二）项目荃本情况 （二）项目基本情况 

I．阿苏卫项目 



路 9.77 公顷，代征绿地 7.31 公顷，水域面积占地 0.06 公顷，待研究用地 0.02 

公顷，总建筑规模约 191,695 平方米。 

昌平区阿苏卫循环经济产业园安置房项目，东至流研所路；南至顺沙路；西

至回昌东路；北至高教园北四街。共分为四个地块，总占地约 35.09 公顷，建筑

规模约 66.14 万平方米，该回迁房共 27 栋，约 4,558 户。主要规划建设为社服中

心、文体中心、住宅、市政道路等设施。 

东沙屯村定向安置房项目，东至流研所路，南至顺沙路，西至规划五路，北

至阿苏卫百善安置房地块。总占地面积约 6.57 公顷，规划地上建筑面积约 9.75 

万 rn,，规划住宅 1,082 套。规划用地性质为 R2 类住宅用地。 

2．马池口项目 

昌平区马池口村定向安置房项目位于昌映池口村址内北部项目四至为
东至规划中直渠西蓝线，南至规划新马路道路中线气西至规划三路道路中线，北 

至京密引水渠南岸路北红线项目规划总用地面积必99。公顷建设用地面积 

花 14.21 ', 黑：票 	476,692 rn' (thhIl4,256 rn1L14,530 m', if1 147,906 rn') , 	2.31, 	1t* 30%, 	2.9、”「「“ 
3．东小口项目 

昌平区东小口镇于 2010 年启动“市级挂账整治督办重点村”旧村改造工作， 

其中贺村中滩村组团重点村旧村改造分为 A..B 两个地块立项实施。贺村中滩村

组团 B 地块重点村旧村改造项目（以下简称 B 地块），分为东区、西区。其中， 

B 地块（东区）回迁安置房用地面积 5.59 公顷，建筑规模 15.24 万平方米．目前

回迁安置房主体己全部完工；B 地块（西区）集体产业用地面积 3.81 公顷，建

筑规模 11.43 万平方米，主要解决贺村、芦村、东小口村、中滩村、马连店村劳

动力就业安置问题，可用于平衡资金地块面积 14.49 公顷，建筑规模 39.82 万平

方米，基础教育用地面积 4.76 公顷，建筑规模 3.81 万平方米。配套公交场站及

供电用地 2.17 公顷。 

二、预期假设 

飞 
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（国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控

政策无重大变化； 

（国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

（相关法律法规无重大变化： 

（政府制定的土地出让计划、可返还政府收益等能够顺利执行； 

（土地出让价格在正常范围内变动； 

（预测期内各工程项目的建设计划、融资计划等能够顺利执行； 

（无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。 

三、融资情况 

（一）资金充足性 

本项「滚动开发预计投资总成本约 26长 3,/Z元（以实际发生为准）项 

「资金筹措方式为政府预算安排资金、政府专项仅憋子他融资。其中财政资金 

'"135.44「「” H# 131.27 默算 4'"”「’ 
单位：亿元 

序号 项目名称 合计 

1 总投资 266.71 

2 资金筹措 266.71 

2.1 财政资金 135.44 

2.2 使用专项债券 131.27 

2.3 其他融资 

昌平区阿苏卫循环经济产业园项目 2020 年发行专项债券额度 32.00 亿元， 	 ) 

融资利率 2.95%，期限 10 年，202】年 7 月调减 14.53 亿元。2021 年 2 月发行再 

融资债券 41.80 亿元，其中 28.20 亿元，融资利率 3.21%，期限 5 年】3.6。亿元， 	 : 

融资利率 3.39%，期限 7 年。2021 年 10 月发行专项债券 10.00 亿元，融资利率 

投资计划及资金筹措表 

'
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成后，实现土地供应，主要通过安置房销

集资金偿还。 

（二）资金稳定性 

口经营性用地上市回款等方式筹 

\ 

3.13%，期限 10 年。2022 年 10 月 27 日调增专项债券资金 1.80 亿元，融资利率 

2.4%, 剩余期限约 1.655 年。 

2023 年 1 月发行专项债券 3.16 亿元，融资利率 2.64%，期限 3 年。本次拟

发行专项债券 2.74 亿元，假设融资利率 2.7 1%（以测算日（2023 年 2 月 25 日） 

前 5 个工作日 3 年期财政部公布的国债收益率平均值约 2.56%，上浮 1SB?), 

期限 3 年，主要用于支付安置房工程进度款、回迁房建设及市政管线建设相关费

用。2023 年后续拟发行 8.27 亿元，假设融资利率 231%，期限 3 年。 

以后年度拟发行专项债券资金 46.03 亿元，假设融资利率 2.7 1%，期限 3 年。 

项目未产生收益前，项目融资还本付息资金由财政统筹安排。项目在实施完 

通过对本项目在专项债券存续期内还本付息资金的测算，我未豁注意到可能对相

关项目资金稳定性产生重大影响的情况。 

四、项目预期收益来源 

（土地出让收益 

本项目可供出售建筑面积为 928,067 平方米，预期土地出让净收益为 217.16 

亿元。其中 2023 年计划实现收入 167.17 亿元，2024 年计划实现收入 35.31 亿元， 

2025 年计划实现收入 14.68 亿元。 

（安里房收入 

本项目可实现回迁安置房销售现金流入的建筑面积约 122.83 万平方米，预

计可实现安置房销售收入约 34.62 亿元。其中 2019 年及以前实现收入 18.28 亿元， 

预计 2024 年实现收入！6.34 亿元。 

五、自求平衡情况 
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（一）预期收入侧算 

1．土地出让产生的净现金流入 

经查询北京市规划和自然资源委员会网站出让信息，选取北京市昌平区及周

边区域 2020-2022 年出让城镇宅商 8 宗土地作为本项目土地入市出让参考价格。 

按北京市近 5 年 GDP 平均增速 4.6％与北京市第十六届人民代表大会第一次会议

公布的 2023 年预计 GDP增速 4.5％孰低的原则确定计算土地价格的增速为 4.5%, 

(1）本次评价参考 8 宗土地出让情况进行预测，具体如下表所示： 

阿苏卫项目可比地块信息表・住宅 

单位：万元 

序
号
 

宗地名称 
宗地位

足 

规划建 

筑面积 

文
 
方
 
场

式
 耀 

楼面平 

米价格 

调整

因紊 
权爪 

雌
触

额
 

成交 

挂牌 

日期 

北京市LI平汉北七家锁 1N. 

村上地一级开发项口‘J于门 

地块 R2 二类居住用地， 

PP.09 地块 A33 场础教育用 

地 

玛平区 

北七家 

铂 

96,913.38 .i.祝 

、之丈、’ 

230 000 1)0 

叮
与
 

巴
 吮

尸
 卜

7
"
 

 
、
冬

门
 
 

'
/
.
-

f
  

02 

性 

04侧 

2
0
2
 
勒
 

O
i
l
 

 

北京市昌平区北七家镇干匹

府土地 ・级开发项目B．习2 

地块 (CP-121 1010440(19-012 

地块）R2 二类居住用地 

昌平区 

北七宇 

幼 

.2’．比33气 脚
  

44 互 001州〕t! 丈 弋； 

洲
．
 
 

、

0
I
 

 
0 飞叭 

2
0
2
2
 

 

飞
J
 
 

北京市昌平区中关村田家丁 

程技术创新基地C-30 地块 

P.2 二类居住用地 

昌平区 

沙河镇 
l
I
l
1
2
0

-1
4
 

 
娜
  
I
0
(
l
1
(
1
I
(
(
0
 

 
2J" 04‘爪 

心
2
心
0
心

2
  

2
 
年
 
“
  

4
  

北京市0平区中关村生命科

学圈三期及“北四村”・户区 

改造土地开发人地块 

CPO2-0101-6004, 600，地块 

R2 二类居住用地 

』
嚣
  

,0名加’0 犯6 乙0000 耳
  

川
  

2
0
2
2
 

	

2
3
H
 

 

’
、
  

北京市吕平区六环路上城出

口土城新村改造土地一级开

发项目八刁’地块R2 二类居

住用地 

吕平区 

马池口 

l亡 

”刁275.00 f
t
(
 

 
03, 0455 221)日 'J 

01
I』 

综合单价 1 2.J2 

东小口项目可比地块信息表．住宅 

宇
  

宗地名称 宗地位 规划建筑 交易 成交价 楼而中 调整 权 调整 成交 
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从
，
  

置 内积 方式 米价格 因素 玉
  

徐
 
额

后
 
‘
乍
 

挂牌

日期 

北京币1-;丫Is-东小！」 

镇马连店 1803-010 地 

块 R二一类居住川地 

局、｝‘区东 

」、LJ马连 

Ji 

88.306,00 井牌 弘盆 .000 00 4 09 03 123 

2021 

年 5 月 

川 日 

’
山
 

北京市吕平区东小口 

锁 IIC'-022 、 IIC-027 地 

块R2 二类居仕用地 

月’卜这东 

小口镇 
口0.02200 挂牌 636.000 00 3'4 I 093 0

3
5
 

 
田
  

2
0
2
0
 

L
2
 1
4
I
I
 

 

3
  

北京市昌平区东小口

峨 HC.031 地块 R2 一

类居住用地、HC一030 

地块 A33 荃础教百用 

地 

昌平区东 

小【J镇 
207.262 佣 挂牌 0

0
0
 
0
0
 

 
3
.8
  

109飞 0.35 ,45 

2
0
2
0
 

f.
2
f
l
 14
H
 

 

综合单价 】 4.1. 

(2）项目土地出售价格的预测： 

阿苏卫项目周边住宅用地价格在考虑健因素及权重后约 2.32 万元／平方米， 

东小口项目周边住宅用地价格在考虑调整因素及月又重后约 4.日万元／平方米，在 

此基础上扣除 25％的政府土地出让收益后预’哪土地用于资金平衡的相关
收益的出让价格。假设土地价格增速以 4.50％的 80%' it.j土地出让收入，现预测 

项目土地未来出让价格如下： 

项目出让土地价格预测表 

单位：万元／平方米 

土地出售类型 项目 2023 年 2024 年 2025 年 

阿苏卫项目住宅 土地地价 1.74 1.80 1.87 

东小口项目住宅 土地地价 3.08 3.19 3.32 

(3）土地出让收入预测 

项目计划入市土地规划总建筑面积 92.86 万平方米，预测项目实现土地出让

总收入 271.16 亿元，具体情况如下表： 

项目出让土地收入预测表 

单位：万元 

项目名称 项目 2023 年 2024 年 2025 年 合计 

阿苏卫项 

目一住宅 

单价约为（万

元／平方米） 
1.74 1.80 1.87 

面积（平方米） 255.407.00 196,081.00 78,379.00 529,867.00 

金额 444.000.37 353,139.10 146,805.85 943,945.32 
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东小口项 

目一住宅 

单价约为（万

元／平方米） 
3.08 

面积（平方米） 398,200.00 398,200.00 

金额 1,227,686.34 1,227,686.34 

合计 
面积（平方米） 653,607.00 196,081.00 78,379.00 928,067.00 

金额 1,671,686.71 353,139.10 146,别》乐85 2,171,631.66 

2．项目实物安置产生的专项收入及净流入 

本项目可实现回迁安置房销售现金流入的建筑面积约 122.83 万平方米，预

计可实现安置房销售收入约 34.62 亿元。具体情况如下表： 

项目名称 
建筑规模 

（万平方米） 

单价 

（元／平方米） 

销售收入 

（万元） 
收入实现年份 

阿苏卫安置房项目 66.41 2000 132,820.00 
润．. 

2019 年以前 

东沙屯安里房项目 9.75 2000 I9; 	o0 2019 年以前 

马池口项目 31.43 5200 163,436. 2024 年 

东小口项目 15.24 2000 30,480.00 	习 2019 年以前 

合计 122.83 346,236.00 、 
（二）预期成本侧算 

本项目总投资为 266.71 亿元（以实际发生为准）,2020 年发行专项债券额

度 32.00 亿元，融资利率 2.95%，期限 10 年，2021 年 7 月调减 14.53 亿元。2021 

年 2 月发行再融资债券 41.80 亿元，其中 28.20 亿元，融资利率 3.2 1%，期限 5 

年；13.60 亿元，融资利率 3.39%，期限 7 年。2021 年 10 月发行专项债券 10.00 

亿元，融资利率 3.13%，期限 10 年。2022 年 10 月 27 日调增专项债券资金 1.80 

亿元，融资利率 2.4%, 剩余期限 1.655 年。2023 年 1 月发行专项债券 3.16 亿元， 

融资利率 2.64%，期限 3 年。本次拟发行专项债券 2.74 亿元，假设融资利率 2.7 1% 

（以测算日（2023 年 2 月 25 日）前 5 个工作日 3 年期财政部公布的国债收益率

平均值约 2.56%，上浮 15BP) ，期限 3 年。后续拟发行专项债券资金 54,30 亿元， 

假设融资利率 2.7 1%，期限 3 年，本金到期一次性偿还。本项目预计到期本息累

计 152.73 亿元。详见下表： 

还本付息表 

单位：万元 

3 



年度 期初本金 木期新增 本期调减 本期偿还 期末本金 应付利息 还本付息 

2020 年 320.000,00 320,000.00 4,720.00 4,720.00 

2021 年 320,000.00 518,000.00 145,300.00 692,700.00 7,649.13 7,649.13 

2022 年 692,700.00 18,000.00 710,700.00 21,946.25 21 .946.2 5 

2023 年-1 710,700.00 31,600.00 742,300.00 0.00 

2023 年-2 742,300.00 27,400.00 769,700.00 0.00 

2023 年中后 

续 
769,700.00 82,700.00 852.400,00 22,227,93 22.227,93 

2024 年 852,400.00 213,600.00 18.000,00 1.048.000.00 26. 196,20 44.196,20 

2025 年 1,048,000.00 246.700.00 1,294,700.00 31,552.76 31,552.76 

2026 年 1,294.700.00 423,700.00 871.000,00 38,238.33 461,938.33 

2027 年 871,000.00 213.600.0Q 657.400,00 25,368.18 23 8.968.比 

2028 年 657.400,00 382,700 民 274,700.00 19,579.62 402,279.62 

2029 年 274,700.00 
刀 

r" ' 	4,7O0OO 8,283.65 8,283.65 

2030 年 274,700.00 174,700.00 (O 噢.噢00 5,706.83 180,406.83 

2031 年 100,000.00 100,000.00 '”行节 
尸乡卜 

3,130.00 103.130,00 

小计 1,458,000.00 145,300.00 1,312,700.00 )214,598.88 1,527,298.88 

（三）本息彼盖率 

	 、 
根据项目收益与融资平衡分析结果，本项目专项债券本金资金覆盖率可达到 

1.65 倍，为期末项目累计可用于还本付息金额除以债券还本总额，详见下表： 

项目收益与融资平衡情况表 

单位：万元、倍 

年度 

借贷本息支付 用于资金平衡相关收益 

本金 利息 本息合计 
经营性地块 

收入 

安置房收 

入 

小计 

2019 年及以前 182,800.00 182,800.00 

2020 年 4,720.00 4.720,00 

2021 年 7,649.13 7,649.13 

2022 年 21,946.25 21,946.25 

2023 年 22,227.93 22,227.93 1,671.686.71 1,671,686.71 

2024 年 18,000.00 26,196.20 44,196.20 353,139.10 163,436.00 516,575.10 

2025 年 31,552.76 31,552.76 146,805.85 146,805.85 

2026 年 423,700.00 38,238.33 461,938.33 

2027 年 213,600.00 25,368.18 238,968.18 

2028 年 382,700.00 19,579.62 402,279.62 

2029 年 8,283.65 8,283.65 
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年度 

借贷本息支付 用于资金平衡相关收益 

本金 利息 本息合计 
经营性地块 

收入 

安置房收 

入 

小计 

2030 年 174,700.00 5,706.83 180,406.83 

2031 年 100,000.00 3,130.00 103.130,00 

合计 1,312,700.00 214,598.88 1,527,298.88 2,171,631.66 346,236.00 2,517,867.66 

本息筏盖倍数 1.65 

（四）现金流量表 

根据土地出让收入及安置房收入的稳定现金流收益规模分析项目年现金流， 

项目运营期内现金流保持良好。按照土地上屯收益、已发行、拟发行债券资金流

入及项目建设资金、还本付息资金流出测算，资釜抗量测算详见下表： 
’娜：;‘多饭 

现金流量表（2022-2026 年 

单位：万元 

序号 年度 
2022 年及 

以前 
2023 年 2024 年 202 2026 年 

资金流入 1,380,79969 1,813,38671 730.175 10 393,505 85 

财政专项资金 487,299.69 

L2 债券融资 710,700.00 141,700.00 刘3,600.00 246,70000 

1.3 土地出让收入 1,671,686.71 353,139 10 146,805,85 

1.4 安置房收入 !82800. 均 163,436.00 

资金流出 1.379,424 12 163,92793 484.596 20 556,84901 461,938.33 

21 债券利息 34.31538 22,227.93 26.1 96.20 31.552,76 38,238.33 

2.2 债券还本 18000 00 423,70000 

2.3 项日建设支出 1,345,10874 141.70000 440.40000 525,29625 

当年项目现金净流入 1,375.57 1,649,458.78 245,578.90 ・！63.34316 -461.93833 

四 期末项日累计现金结存 1,375.57 l,'50，因34.35 ',896,413.25 1,733,070.09 1,271, 13 1.76 

现金流量表（2027-2031 年） 

单位：万兀 

序
号
 

年度 202，年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 总门 

资金流入 103,13000 4.420,997 35 

财政专项资金 103,130 011 590,429.69 

L2 侦券融资 1.312.70000 

王0 



1.3 土地出让净收入 2,171.631.66 

1.4 安置房收入 346,236.00 

资金流出 233,968 扭 402,279 62 8,28365 180,406.83 103,130.00 3,979,803.87 

2.1 债券利息 25,368.18 19,579.62 忿，233.65 5,706.83 3,130.00 214,598.88 

2.2 债券还本 213,600.00 382700 174,70000 100,00000 1,312,700.00 

2.3 项目建设支出 2,452,504 99 

当年项目现金净流入 ・238,968!8 -402279.62 ・8,28365 -180,406.83 441,193.48 

四 
期末项目累计现金结

存 
1,032,163.58 629,883.96 621,600.31 翻1，且’3．铭 '4皿，I'3．月吕 441,193.48 

（五）压力测试 

本项目预期收益和融资平衡的压力测试，在考虑净收入在下浮 5％的变动情

况下，项目存续期内本息覆盖倍数 157，还本付息资卖氛有一定的稳定性与风险

抵抗能力。 

项目收益与融资平衡压力测试 

单位：蒸i、倍 

项目 运营收入 收入下浮 5%谕墓 

用于资金平衡相关收入（1) 2,517,867.66 2,391,974.28 

借贷本息支付（2) 1,527,298.88 I ,527,298.88 

本息履盖倍数（3=1/2) 1.65 1.57 

（六）风险分析 

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当建安成本、运营收入、 

运营期成本费用、债券利率等影响债券还本付息的因素在下浮 5％变动的情况下， 

专项债券本息资金覆盖率仍然＞ 1.2 倍，还本付息资金具有一定的稳定性与风险

抵抗能力。 

总体而言，本项目预计运营收入对其拟使用的资金保障程度较高；项目资金

风险主要来源于项目建成后，其收入不能如期收回投资。防范措施为加强对项目

运营期的现金流管理，建立健全的财务管理制度，随时掌握资金收支情况，对贷

款资金做到专款专用。 

六、评估结论 

1l 



基于财预（2017) 89 号的要求，本项目通过发行及调整专项债券的方式进 

行融资以完成资金筹措’并以运营收入所对应的惫乳夔现金流作为还本付息

的资金来源。本次债券资金调整后通过对本项目收益铡- 军竺情况的分

析我们未注意到本期专项债券在存续期内出现无法满足专项债券还书绍罐 

的情况。 	 ’ 
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