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雄安新区至北京大兴国际机场快线

项目收益与融资自求平衡

专项评价报告

和信咨字（2025）第 090324号

我们对雄安新区至北京大兴国际机场快线项目收益与融资自求

平衡情况进行评价并出具专项评价报告。

我们的审核依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111

号—预测性财务信息的审核》。相关单位对该项目收益预测及其所依

据的各项假设负责。

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。

本专项评价报告仅供本次申请本期债券之目的使用，不得用作其

他任何目的及分发给其他单位或个人。

经专项审核，我们认为，在本期债券收益预测及其依据的各项假

设前提下，预期项目收益能够合理保障偿还债券本金和利息，可以实

现项目收益和融资自求平衡。

总体评价结果如下：
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一、项目概况

（一）项目概况

雄安新区至北京大兴国际机场快线项目（以下简称“R1线”）

工程起自雄安新区起步区，向东经雄县组团至昝岗组团，接入京雄城

际铁路雄安站，出站后折向东北，经固安、霸州、永清、北京市大兴

区、廊坊市广阳区后与北京大兴机场线衔接。线路全长 86.26公里，

设车站 8座。同步建设昝岗车辆基地，设控制中心。该项目是连接雄

安、北京大兴国际机场的机场快线，同时是支持北京非首都功能疏解

的区域快线，也是雄安新区内“一干多支”快线系统的重要组成部分。

（二）项目总投资

2022年 7 月，河北省发展和改革委员会出具《雄安新区至北京

大兴国际机场快线项目初步设计的批复》（冀发改投资〔2022〕976

号），项目初步设计概算总投资 313.30 亿元。其中，A 部分（以下

简称“本项目”）投资 226.60亿元，B部分投资 86.70亿元。

（三）建设资金来源

A 部分总投资 226.60亿元，资金来源：一是按照项目总投资的

40.00%安排项目资本金共计 90.64亿元，拟申请地方政府专项债 80.00

亿元，其余由其他沿线政府财政出资；二是项目单位自筹 135.96亿

元。根据债券发行计划，往期已发行 54.63亿元，2025年拟发行 25.37

亿元，本次拟发行 10.66亿元。

二、应付债券本息情况

本项目拟使用政府专项债券 80.00亿元，假设融资利率 4.00%，

期限 30年，每半年付息一次，到期一次还本并支付最后一次利息。
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债券存续期内，专项债券融资本息合计 176.00亿元。

三、评估依据和假设

1.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；

2.国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

3.对申请人有影响的法律法规无重大变化；

4.本期债券募集资金投资项目按实施方案顺利建设、投产运营；

5.项目收费、人工成本等在正常范围内变动；

6.无其他人力不可抗拒及不可预见因素对申请人造成的重大不

利影响；

7.项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础；

8.工程项目验收后在实际运营中可达到预期的设计能力；

9.参考项目可行性研究报告数据。

四、项目预期收益、成本及融资平衡情况

（一）项目收益

在债券存续期内，本项目预计获得租金收益及分红收益 236.00

亿元、TOD开发收益 260.02亿元，项目总收益 496.02亿元。

1.租金及分红收益

租金收益是指 B部分项目公司使用 A部分建设的轨道而每年支

付的租金；分红收益是指本项目可获得 B部分收益的分红。经测算，

专项债券存续期内，本项目预计获得租金和分红收益 236.00亿元。

表 4-1租金及分红收益测算表

金额单位：亿元
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年份 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年
租金和分

红收益
4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.32 5.28 6.36

（续）

年份 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年
租金和分

红收益
7.48 10.42 10.73 10.87 11.00 11.05 11.20

（续）

年份 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年 2047年
租金和分

红收益
11.41 11.57 11.77 11.69 11.86 12.07 11.74

（续）

年份 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年
租金和分

红收益
11.19 8.25 8.24 8.24 8.24 -0.13 -0.13

2.TOD开发收益

TOD开发收益是指由河北雄安轨道快线有限责任公司通过在铁

路站场实施土地综合开发，获取的开发收益。经测算，专项债券存续

期内，本项目 TOD开发收益 260.02亿元。

表 4-2TOD开发收益测算表

金额单位：亿元

年份 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年及以后

TOD开发收益 20.27 17.75 8.87 19.48 39.23 154.42

（二）项目收益与融资平衡测算

本项目拟使用政府专项债券 80.00亿元，假设融资利率 4.00%，

期限 30年，每半年付息一次，到期一次还本。经测算，债券存续期

内组，专项债券融资本息合计 176.00亿元，项目收益合计 496.02亿

元，项目收益对专项债券本息的覆盖倍数为 2.82，可实现项目收益与

融资自求平衡，满足地方政府专项债发行的要求。
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根据上述收益测算和本次发行债券还本付息安排，下表 4-3列示

了预测期内，在项目租金及分红收益的框架下每年现金流入、现金流

出及结余情况。本项目收益测算期内每年累计现金结存额始终为正，

项目收益与融资平衡。

表 4-3项目专项债券预测期内现金流量情况

金额单位：亿元

年份 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

1.当年现金净流入 24.53 22.00 13.12 23.73 43.49 158.75

2.专项券本息偿付 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2

3.当年现金结余额 21.33 18.80 9.92 20.53 40.29 155.55

4.累计现金结存额 21.33 40.13 50.05 70.58 110.87 266.42

（续）

年份 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年

1.当年现金净流入 5.28 6.36 7.48 10.42 10.73 10.87

2.专项券本息偿付 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2

3.当年现金结余额 2.08 3.16 4.28 7.22 7.53 7.67

4.累计现金结存额 268.50 271.66 275.94 283.16 290.69 298.36

（续）

年份 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年

1.当年现金净流入 11.00 11.05 11.20 11.41 11.57 11.77

2.专项券本息偿付 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2

3.当年现金结余额 7.80 7.85 8.00 8.21 8.37 8.57

4.累计现金结存额 306.16 314.01 322.01 330.22 338.59 347.16

（续）

年份 2044年 2045年 2046年 2047年 2048年 2049年

1.当年现金净流入 11.69 11.86 12.07 11.74 11.19 8.25

2.专项券本息偿付 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2

3.当年现金结余额 8.49 8.66 8.87 8.54 7.99 5.05

4.累计现金结存额 355.65 364.31 373.18 381.72 389.71 394.76

（续）
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年份 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 合计

1.当年现金净流入 8.24 8.24 8.24 -0.13 -0.13 496.02

2.专项券本息偿付 3.2 3.2 43.2 32.6 9.36 168.36

3.当年现金结余额 5.04 5.04 -34.96 -32.73 -9.49 327.66

4.累计现金结存额 399.80 404.84 369.88 337.15 327.66 327.66

（三）风险分析

本项目预期收益估算采用的数据来自预测，在一定程度上存在着

不确定性，这些不确定因素对项目的收益影响较大。因此，本着保守

原则，为了进一步评估项目收益对专项债的保障程度，须对项目收益

变动进行敏感性分析。

表 4-4项目本息覆盖倍数及敏感性分析表

单位：亿元、倍

项目 不变化 收益下降 5% 利率上升 5%

项目收益 496.02 471.22 496.02

专项债券本金 80 80 80

债券本息合计 176 176 180.80

专项债券覆盖倍数 2.82 2.68 2.74

经分析，在收益整体下降 5.00%或在利率上升 5.00%的不利情况

下，本息覆盖倍均高于 1，故本项目还本付息能力良好。

五、评价结论

经过我们整体测算与评估分析，本项目本息覆盖倍数符合财政部

对地方政府发行收益与融资自求平衡专项债券的要求，可以通过发行

专项债券的方式进行融资以完成资金筹措。

六、免责声明

本报告为非鉴证类报告，报告中的评论仅供贵方作一般参考用，

其内容（无论整体或部分）不构成我们的意见。我们出具的报告仅基
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于下列事实：

1.假设提供给我们的所有资料为准确、真实、完整和有效的；我

们不对报告出具日后的资料、事项变更予以考虑。

2.在此报告出具时有关法律、法规和解释是有效的，这些权威法

规可能会被修订，且可能具有追溯效力，权威法规的任何变更也可能

会影响报告评价的有效性，我们不对报告出具日之后的任何事项做考

虑；

3.与此约定业务有关的所有服务仅供贵方参考及内部使用，与其

他任何第三方均不产生合约利益关系；

4.此报告对任何机构并无约束效力，亦不应视为我们就任何机构

将会同意我们的评论而做出的任何声明、保证或担保；

5.我们不会对任何第三方担任何义务和责任（包括但不限于疏忽

引起的责任）。如有任何第三方依赖我们报告的情况，贵方同意将保

护我们及人员免受任何与向第三方披露报告（无论是否经过我们同意）

有关的第三方索偿或责任的影响，并补偿所产生的诉讼费用以及其他

费用。
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（本页无正文，为雄安新区至北京大兴国际机场快线项目收益

与融资自求平衡专项评价报告签字盖章页） 

 

 

 

 

二〇二五年九月八日 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 










	专项评价报告
	一、项目概况
	（一）项目概况
	（二）项目总投资
	（三）建设资金来源

	二、应付债券本息情况
	三、评估依据和假设
	四、项目预期收益、成本及融资平衡情况
	（一）项目收益
	1.租金及分红收益
	2.TOD开发收益

	（二）项目收益与融资平衡测算
	（三）风险分析

	五、评价结论
	六、免责声明
	【简版】财评报告：雄安新区至北京大兴国际机场快线项目
	专项评价报告
	一、项目概况
	（一）项目概况
	（二）项目总投资
	（三）建设资金来源

	二、应付债券本息情况
	三、评估依据和假设
	四、项目预期收益、成本及融资平衡情况
	（一）项目收益
	1.租金及分红收益
	2.TOD开发收益

	（二）项目收益与融资平衡测算
	（三）风险分析

	五、评价结论
	六、免责声明

	【简版】财评报告：雄安新区至北京大兴国际机场快线项目
	专项评价报告
	一、项目概况
	（一）项目概况
	（二）项目总投资
	（三）建设资金来源

	二、应付债券本息情况
	三、评估依据和假设
	四、项目预期收益、成本及融资平衡情况
	（一）项目收益
	1.租金及分红收益
	2.TOD开发收益

	（二）项目收益与融资平衡测算
	（三）风险分析

	五、评价结论
	六、免责声明

	【简版】财评报告：雄安新区至北京大兴国际机场快线项目
	专项评价报告
	一、项目概况
	（一）项目概况
	（二）项目总投资
	（三）建设资金来源

	二、应付债券本息情况
	三、评估依据和假设
	四、项目预期收益、成本及融资平衡情况
	（一）项目收益
	1.租金及分红收益
	2.TOD开发收益

	（二）项目收益与融资平衡测算
	（三）风险分析

	五、评价结论
	六、免责声明




