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项目实施方案的预测数据及资金平衡方案

财务评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以项目预期专项收入为基础，结合项目的建设期、近几年收费情况等，对预测期

间经济环境等的最佳估计假设为前提，编制本期债券对应项目专项收入预测表。

二、项目收益及现金流入预测假设

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、相关法律法规无重大变化；

4、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

三、项目收益及现金流入预测编制说明

（一）实施单位基本情况

实施单位：滁州市城投交通控股有限公司

项目名称：新建沪渝蓉沿江高铁上海至南京至合肥段（滁州段）

（二）项目概况

1、项目地址及主要内容

项目地址：沪渝蓉高铁上海至南京至合肥段位于我国华东地区的上海市、江苏省和安徽省

境内，大致沿长江北岸东西走向。线路起自上海市新建上海宝山站，向西经江苏省苏州市、南

通市、泰州市、扬州市、南京市，安徽省滁州市，终至合肥市合肥南站。上海宝山站至合肥南

站线路运营长度 554.59 公里，其中新建线路 519.87 公里（上海段 51.04 公里、江苏段 365.5

公里、安徽段 103.33 公里）。

项目建设内容及规模：上海宝山站至合肥南站，线路运营长度 554.59km，新建线路长度

519.87km。包含上海枢纽、南通地区、泰州地区、扬州地区、南京枢纽和合肥枢纽等相关工程。

（1）上海宝山至南京北段

1）正线

上海宝山（含）至南京北（含）段：CK1+038～CK427+877.64，线路长度 423.375km，其中

新建线路长度 416.54km，利用既有长度 6.835km，SLCK4+702.418～SLCK5+859.85 段线下工程利

用盐通铁路，本项目仅含线上工程，线路长度 1.160km；SLCK5+859.85～SLCK11+537.00949 段

完全利用盐通铁路，线路长度 5.677km。

2）右线绕行
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I.上海枢纽右线绕行右 CK1+038.86-右 CK2+000，线路长度 0.961km。

II.南通地区右线绕行右 CK169+800～右 CK182+850，线路长度 13.072km，其中右

XLCK5+877.85～XLCK11+613.12893 段利用盐通铁路工程，线路长度 5.735km，XLCK4+715.905～

XLCK5+877.85 段线下工程利用盐通铁路，本项目仅含线上工程，线路长度 1.158km。

3）上海枢纽

I.南沿江联络线

BNXLCK0+000-BNXLCK2+160.09，线路长度 2.16kmBNSLCK0+000-BNSLCK2+248.85，线路长度

2.249kmNBXLCK0+000-NBXLCK3+826.37，线路长度 3.826kmNBSLCK0+000-NBSLCK3+877.67，线路

长度 3.878kmII.上海宝山动车运用所走行线 SDZCK0+000～SDZCK13+131，线路长 13.131km 动走

线右线绕行段 SDZYCK0+000～SDZYCK6+301，线路长 6.301km。

III.新建上海宝山动车运用所

IV.太仓工区走行线 TCGZCK0+000～TCGZCK2+777.28018，线路长度 2.777km。

V.崇明工区走行线 CMGZCK0+000～CMGZCK1+362.76074，线路长度 1.363km。

4）南通地区

I.动车走行线

NTDZCK0+000～ NTDZCK0+856.03069 ，线路长度 0.856km。 NTDZ 右 CK0+000～ NTDZ 右

CK1+662.01320，线路长度 1.662km。II.工区走行线 QDGZCK88+389.14～QDGZCK89+531.682，线

路长度 1.143km。III.南通动走线施工便线便 CK0+000～便 CK0+610.091，线路长度 0.61km。

IV.扩建南通动车所

V.启东站还建机务折返段及客整所

5）泰州地区

I.黄桥工区走行线

HQGZCK228+732.64727～HQGZCK230+410，线路长度 1.678km。II.泰州南工区走行线

TZDZCK0+000～TZDZCK2+633.00276，线路长度 2.633km。

6）扬州地区

I.扬州东动车走行线

YZDZCK309+434.93～YZDZCKK312+522.0796，线路长度 3.087km。II.还建连淮扬镇工区走行

线 LZGZCK309+150～LZGZCK309+954.30365，线路长度 0.804km。

III.新建扬州东存车场

7）南京枢纽

I.动车组走行线
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南京北沪渝蓉动车走行线左线 NJDZCK412+801.59748～NJDZCK416+700，线路长度 3.898km。

II.南京北动车运用所

8）需同步实施的其他工程

I.沪通 II 期

HTCK111+108.6491～HTCK140+710.956，线路长度 29.602km。

II.宁淮城际同期实施工程

六合西站改 NHCK379+301.956～改 NHCK388+473.273，线路长度 9.171km。

南京北站 NHCK415+999.5～NHCK421+200，线路长度 5.2km。III.南京枢纽普速系统（江北

地区）改建工程改建京沪客车线 10.418km（双线），含南京北普速场；改建宁启线 9.184km（双

线）；宁启浦口北联络线 8.150km（双线）；改建林浦线 1.092km（双线）；改建乙烯专用线（包

括殷庄站）2.575km（单线）；改建京沪货车线 13.847km（双线），包含永宁镇站、高里站、浦

口北站。

新建客整所客车出入段线 1.728km（双线）、新建动走线 0.775km（单线）。

（2）南京北（不含）至合肥南段

1）正线

CK412+000～合宁 K460+579，线路正线长度 103.33km。

2）合肥枢纽

I．还建合宁线：左线 8.17km；右线：10.19km。

II．肥东合宁场至三十里铺联络线：左线 3.96km；右线 3.37km。III.合宁铁路与沪渝蓉高

铁联络线：左线 1.35km；右线 1.78km。IV.肥东沪渝蓉场至合肥站联络线：左线 8.0km；右线

8.13km。

2、投资估算及资金来源

本项目为政府投资项目，由国家和沿线各省政府共同投资建设，依据皖发改基础［2021］

1629 号项目可行性研究报告批复：项目总投资 1,800.20 亿元。滁州段总投资测算为

1,180,000.00 万元。

3、资金筹措方式

滁州段总投资测算为 1,180,000.00 万元，按 50%为资本金，资本金金额为 590,000.00 万元。

资本金出资比例分配原则如下：中国国家铁路集团有限公司资本金出资为资本金金额中扣除拆

迁补偿费用之后的 30%，省投资集团公司资本金出资金额为资本金中扣除中国国家铁路集团有限

公司资本金出资金额之后的 60%，滁州市资本金出资金额为资本金中扣除中国国家铁路集团有限

公司资本金出资金额之后的 40%。

按上述原则计算后实际出资金额为滁州市承担资本金 183,200.00 万元，省投资集团公司承
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担资本金 274,800.00 万元，中国国家铁路集团有限公司出资 132,000.00 万元。由长江沿岸铁

路集团安徽有限公司负责筹措工程资金 590,000.00 万元。

根据《国务院关于加强固定资产投资项目资本金管理的通知》（国发〔2019〕26 号）以及

中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作的

通知》等文件精神，专项债券可作为项目资本金使用。

根据可行性研究报告及批复，滁州市范围内正线长度约 71.8km，滁州市需出资资本金

183,200.00 万元，根据滁州市政府安排，由滁州市城投交通控股有限公司作为实施机构拟发行

地方政府非标专项债 183,200.00 万元作为资本金出资，债券期限为 30 年。

本次滁州市城投交通控股有限公司作为实施机构发行183,200.00万元地方政府非标专项债

作为资本金，在建设期 2022 年-2026 年内共产生建设期利息 14,237.65 万元，发行费用按 0.1%

计算，为 183.20 万元，合计共 14,420.85 万元，由于本项目是资本金发债，故该部分费用不计

算到项目投资中，由市财政另行承担支付。

4、资金平衡

本期债券对应项目形成的专项收入按照《财政部关于支持做好地方政府专项债券发行使用

管理工作的通知》（财预〔2018〕161 号）等文件要求，用于偿还本期债券对应项目债券本金和

利息，实现项目收益和融资自求平衡。

（三）项目收益及现金流入预测说明

1、税率

根据国家税法及《关于深化铁路建设项目经济评价工作的通知》，以及项目可研报告，新

建铁路增值税率 5.00%，本项目位于市，城市建设维护税 5.00%，教育费附加为 3.00%，地方教

育附加费为 2.00%，所得税率 25.00%。

关于城市建设维护税的税率：(1)纳税人所在地在市区的，税率为 7%。这里称的“市”是

指国务院批准市建制的城市，“市区”是指省人民政府批准的市辖区(含市郊)的区域范围。(2)

纳税人所在地在县城、镇的税率为 5%。这里所称的“县城、镇”是指省人民政府批准的县城、

县属镇(区级镇)，县城、县属镇的范围按县人民政府批准的城镇区域范围。

关于教育费附加的税率：

教育费附加征收率为增值税税额与消费税税额的 3%。关于地方教育费附加的税率：

地方教育费附加征收率为增值税税额与消费税税额的 2%。

因此：本项目城市建设维护税的税率为 7%，教育费附加合计为 5%。

2、评价基础

（1）建设期：施工工期 5 年；

（2）经营期：30 年；

https://www.66law.cn/special/nsrsbh/
https://www.66law.cn/shiqu/
https://www.66law.cn/topic2010/jyf/
https://www.66law.cn/special/xfs/
https://www.66law.cn/topic2010/jyf/
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（3）评价基年：2022 年；

（4）客流密度：依据可行性研究报告中调研结论；

（5）评价范围：项目在滁州市的行政区划范围内的正线长约 71.8KM。

3、计算期

本项目设定计算期为约 35 年，其中项目建设期 60 个月。2022-2026 年为建设期，2027 年

-2056 年 6 月为运营期。

4、经济运量

（1）预测的经济运量所在年度

初期 2030 年，近期 2035 年，远期 2045 年。

（2）运量预测

按照可行性研究报告，预测区段客流密度及客车对数运量如下表：

区段客流密度及旅客列车对数表

单位：万人

区段

客流密度 客车对数

初期 近期 远期 初期 近期 远期

上海-南通 1770 2380 2830 79 97 122

南通-泰州 1457 1951 2433 65 83 107

泰州-扬州 1323 1816 2306 67 86 113

扬州-南京 1375 1922 2422 69 90 114

南京-合肥 2250 2710 3060 92 116 132

故本段按南京-合肥区段运量估算。最高运量到远期 2045 年为 3060 万人，后期不再考虑增

长。

5、收入测算

项目投产后，收入来源主要为铁路运输收入和其他收入。

为匹配本项目专项债券发行年限，运营期首年运输票价收入及其他收入按全年计算，债券

偿还最后一年即 2056 年收入按照半年计算。

（1）运输票价收入

项目预期的运输收入主要依据安徽省政府《关于进一步加快安徽省铁路建设的若干意见》、

以及中国国家铁路集团有限公司《关于深化铁路建设项目经济评价工作的通知》中确定的运价

率，项目可研报告中确定的运价率。

①计算公式

运输票价收入=列车客运周转量×时速 350km/h 运价率
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客运周转量=客流密度×运营长度*2

运输分成收益=(运输收入+运输票价收入)×分成占比

②运输单价

根据中国国家铁路集团有限公司计划统计部《关于深化铁路建设项目经济评价工作的通知》

和项目可研报告中确定的运价率，本线为时速 350 公里速度客运专线，动车组综合运价率采用

0.52 元/人公里。

③经济运量

详见上述年运量预测数据，本项目为南京-合肥段，根据预测运营初期年单向输送能力为

2250 万人次，故本项目初期按 2250 万人次计算，后续根据可研报告预测增长，最高运量到远期

2045 年为 3060 万人，后期不再考虑增长。

④收入分成

滁州段总投资为 118.00 亿元，其中滁州市出资资本金 18.32 亿元，投资占比 15.53%，因此，

在计算本项目运输票价收入时，分成收入按 15.53%计算。

合计运营期内应计运输票价收入合计为：965,234.79 万元。

（2）运输其他收入

运输其他收入=运输票价收入*10%，包括行李、邮包等收入。根据现状统计和项目可研报告，

本项目所在区域内的一般车组其他收入为运输收入的 10%，因此本项目其他收入率按运输票价收

入 10%考虑。

合计运营期内运输其他收入合计为：96,523.48 万元。

收入合计：计算期内累计总收入 1,061,758.27 万元，其中运输票价收入 965,234.79 万元，

运输其他收入 96,523.48 万元。
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项目收入估算表

续上表：
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2、项目成本

（1）有关成本

根据项目可研报告以及中国国家铁路集团有限公司计划统计部《关于深化铁路建设项目

经济评价工作的通知》，本线为时速 350 公里客运专线，客运有关成本取 1800 元/万人公

里。

计算公式：有关成本=客运有关支出率×客运周转量

客运周转量=客流密度×运营长度*2。

有关成本分摊=有关成本×分摊比例

分摊比例为 15.53%

计算期内，本次发债应计有关成本为 334,119.73 万元。

（2）无关成本

根据项目可研报告以及中国国家铁路集团有限公司计划统计部《关于深化铁路建设项目

经济评价工作的通知》，本线为时速 350 公里客运专线，无关成本取 230 万元/正线公里。

项目在滁州市的行政区划范围内的正线长约 71.8KM。

无关成本=无关成本取费标准×正线长度。

无关成本分摊=无关成本×分摊比例

分摊比例为 15.53%

计算期内，本次发债应计无关成本为 75,656.41 万元。

（3）营业外净支出

根据可研报告以及中国国家铁路集团有限公司计划统计部《关于深化铁路建设项目经济

评价工作的通知》，营业外支出包括教育经费、铁路公检法经费，防疫、医疗经费，非正常

损失、赔偿金等。按 40 元/万换算人公里考虑。

计算公式：营业外净支出=营业外净支出率×客运周转量

客运周转量=客流密度×运营长度*2。

营业外净支出分摊=营业外净支出×分摊比例

分摊比例为 15.53%

计算期内，本次发债应计营业外净支出为 7,424.88 万元。

（4）发行费用
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项目发债 183,200.00 万元，发行费用按 0.1%计算，发行费用 183.20 万元。

（5）折旧费

土建工程折旧成本=土建投资（即固定资产投资原值）×土建工程设施折旧率

基本折旧费由土建工程折旧与动车组折旧构成。根据可研报告和有关规定，土建工程折

旧成本为土建工程固定资产原值与土建工程折旧率之乘积，折旧率按《铁道建设项目经济评

价方法》的规定取 3.3%。动车组折旧成本为动车组资产值与动车组折旧率之乘积，动车组

折旧率按《铁道建设项目经济评价方法》的规定取 3.84%，即动车组的使用年限为 25 年。

同时参考出资比例，本次折旧分摊比例为 15.53%，折旧计算基数为 118.00 亿元。本次

参考土建工程折旧率 3.3%计算折旧，动车组折旧率按 3.84%，合计后形成本次发债的总折旧。

经计算，本次发债应计折旧费为 178,220.83 万元。

（6）利息

本项目发债 183,200.00 万元，2023 年 3 月发行的 50,000.00 万元利率为 3.38%，本次

调入的 24,300.00 万元按 2.27%计算，后续利率按 4.3%计算，经营期利息 194,478.23 万元。

3、总成本费用和运营成本估算结果

经计算，本项目总成本分为运营成本、折旧以及利息，运营成本在计算期内主要分为：

有关成本和无关成本、以及营业外净支出和发行费用四项。

计算期内累计项目总成本为 789,900.09 万元，其中经营成本合计 417,201.03 万元。
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成本费用估算表
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续上表：
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3、项目盈利能力评估

综合以上项目运营收入、成本费用、税费预测和政府补贴费用结果，假设本项目运营

期内持续稳定的运营。计算期内累计总收入 1061,758.27 万元，其中运输票价收入

965,234.79 万元，运输其他收入 96,523.48 万元。总成本费用 789,900.09 万元。增值税

以及税金及附加合计为56,627.11万元。利润总额为215,231.07万元。所得税为53,807.77

万元。净利润总额为 161,423.30 万元。

由此可见，项目收入能够覆盖项目成本，具备一定的盈利能力。

4、资金平衡评价

（1）资金的充足性评估

本期债券融资项目相关收益为项目收入扣除成本后的现金净流入，依据滁州市城投交

通控股有限公司提供的预测信息，基于谨慎性及合理性原则预测项目收益，项目还本付息

总额 390,929.30 万元，项目计算期内累计可用于还本付息的金额为 534,122.36 万元，测

算覆盖本息倍数为 1.32。符合项目收益与融资自求平衡的条件，本期债券还本付息后本息

覆盖倍数列表反映如下（单位：万元）：

年度

融资本息支付 可用于偿还的项目收益

本金 利息 本息合计 项目收入 运营成本
增值税及附

加
所得税 项目收益

2023 年 845.00 845.00

2024 年 1,690.00 1,690.00

2025 年 4,187.36 4,187.36

2026 年 6,528.71 6,528.71

2027 年 6,924.31 6,924.31 28,701.49 11,797.27 1,530.75 582.75 14,790.72

2028 年 6,924.31 6,924.31 28,701.49 11,797.27 1,530.75 582.75 14,790.72

2029 年 6,924.31 6,924.31 28,701.49 11,797.27 1,530.75 582.75 14,790.72

2030 年 6,924.31 6,924.31 28,701.49 11,797.27 1,530.75 582.75 14,790.72

2031 年 6,924.31 6,924.31 30,136.56 12,258.90 1,607.28 806.98 15,463.40

2032 年 6,924.31 6,924.31 31,643.39 12,743.62 1,687.65 1,042.41 16,169.71

2033 年 6,924.31 6,924.31 33,225.56 13,252.57 1,772.03 1,289.62 16,911.34

2034 年 6,924.31 6,924.31 34,222.33 13,573.21 1,825.19 1,445.37 17,378.57

2035 年 6,924.31 6,924.31 34,569.35 13,684.83 1,843.70 1,499.59 17,541.23

2036 年 6,924.31 6,924.31 35,087.89 13,851.64 1,871.35 1,580.61 17,784.29

2037 年 6,924.31 6,924.31 35,614.21 14,020.94 1,899.42 1,662.84 18,031.00

2038 年 6,924.31 6,924.31 36,148.42 14,192.79 1,927.92 1,746.31 18,281.41

2039 年 6,924.31 6,924.31 36,690.65 14,367.21 1,956.83 1,831.03 18,535.57

2040 年 6,924.31 6,924.31 37,241.01 14,544.25 1,986.19 1,917.03 18,793.55

2041 年 6,924.31 6,924.31 37,799.62 14,723.94 2,015.98 2,004.31 19,055.39

2042 年 6,924.31 6,924.31 38,177.62 14,845.54 2,036.14 2,063.37 19,232.57

2043 年 6,924.31 6,924.31 38,559.40 14,968.35 2,056.50 2,123.02 19,411.53

2044 年 6,924.31 6,924.31 38,944.99 15,092.38 2,077.07 2,183.27 19,592.27

2045 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01
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年度

融资本息支付 可用于偿还的项目收益

本金 利息 本息合计 项目收入 运营成本
增值税及附

加
所得税 项目收益

2046 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01

2047 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01

2048 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01

2049 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01

2050 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01

2051 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,197.18 19,634.01

2052 年 6,924.31 6,924.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,323.00 19,508.18

2053 年 50,000.00 6,079.31 56,079.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,534.25 19,296.93

2054 年 24,300.00 5,234.31 29,534.31 39,034.03 15,121.02 2,081.81 2,745.50 19,085.68

2055 年 90,500.00 2,736.95 93,236.95 39,034.03 15,121.02 2,081.81 3,369.84 18,461.34

2056 年 18,400.00 395.60 18,795.60 19,517.01 7,560.51 1,040.91 1,928.14 8,987.45

合计 183,200.00 207,729.30 390,929.30 1,061,758.27 417,201.03 56,627.11 53,807.77 534,122.36

本息覆盖倍数 1.32

（2）抗压能力评估

当收益下降 5%时，测算累计可用于还本付息的经营净现金流为 507,416.24 万元，建

设期及经营期的还本付息总额 390,929.30 万元，非标专项债券对应的净现金流量对融资

成本覆盖倍数为 1.30。

当收益下降 10%时，测算累计可用于还本付息的经营净现金流为 480,710.12 万元，建

设期及经营期的还本付息总额 390,929.30 万元，非标专项债券对应的净现金流量对融资

成本覆盖倍数为 1.23。

压力测试下债券的覆盖本息倍数最低为 1.23。从总体看项目收益与融资能实现自求平

衡，由以上分析可见，本项目具有较强的抗风险能力，具有较高的安全边际。

（3）资金的稳定性评估

通过测算发现，运营期各年度均能取得现金流入，年度资金存有结余，不存在资金缺

口。我们认为在本项目计算期内资金稳定性可以取得保证，项目现金流量表（单位：万元）：
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经上述测算，在对项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的债券项目，
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预期专项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。










