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预测等进行的分析评价，在该项目在发债期内，一方面通过债券发行

能满足项目投资运营融资需要；另一方面项目收益也能保证债券正常

的还本付息需要，总体实现项目收益和融资自求平衡。

总体评价结果如下：

1. 应付本息情况

（1）地方政府专项债券融资计划情况

2023年已发行政府专项债券14,500.00万元。其中，通过2023年广

东省政府专项债券（八期）融资到位13,500.00万元，期限三十年，实

际融资利率3.34%，每半年支付利息，到期偿还本金；通过2023年广东

省政府专项债券（二十五期）融资到位1,000.00万元，期限三十年，实

际融资利率3.12%，每半年支付利息，到期偿还本金；

2024年已发行政府专项债券58,800.00万元。其中，通过2024年广

东省政府专项债券（四期）融资5,400.00万元，期限二十年，实际融资

年利率2.78%，每半年支付利息，到期偿还本金；通过2024年广东省政

府专项债券（二十期）融资4,000.00万元，期限二十年，实际融资年利

率2.67%，每半年支付利息，第11-20年分年还本，每年偿还10%本金；

通过2024年广东省政府专项债券（二十九期）融资10,000.00万元，期

限二十年，实际融资年利率2.62%，每半年支付利息，第11-20年分年

还本，每年偿还10%本金；通过2024年广东省政府专项债券（四十六

期）融资9,300.00万元，期限十年，实际融资年利率2.33%，每半年支

付利息，到期偿还本金；通过2024年广东省政府专项债券（七十二期）
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融资26,100.00万元，期限二十年，实际融资年利率2.21%，每半年支付

利息，到期偿还本金；通过2024年广东省政府专项债券（七十七期）

融资3,000.00万元，期限二十年，实际融资年利率2.37%，每半年支付

利息，到期偿还本金；从2024年广东省政府专项债券（七十二期）福

田-博罗共建现代产业园（罗阳）基础设施配套建设项目（一期）发行

总额11,900.00万元中调整1,000.00万元，剩余期限二十年，实际融资年

利率2.21%，每半年支付利息，到期偿还本金。

拟在2025年通过地方政府专项债融资13,100.00万元，期限二十年，

设定融资年利率4.05%，每半年支付利息，到期偿还本金。

应还本付息情况如下：

表 1.1 项目专项债券融资还本付息汇总表

金额单位：人民币万元

融资年

份

融资期

限
融资金额

融资利

率
应付利息 本息合计 备注

2023 年 30 13,500.00 3.34% 13,527.00 27,027.00

2023 年 30 1,000.00 3.12% 936.00 1,936.00

2024 年 20 5,400.00 2.78% 3,002.40 8,402.40

2024 年 20 4,000.00 2.67% 1,655.40 5,655.40 11-20 分年还本

2024 年 20 10,000.00 2.62% 4,061.00 14,061.00 11-20 分年还本

2024 年 10 9,300.00 2.33% 2,166.90 11,466.90

2024 年 20 26,100.00 2.21% 11,536.20 37,636.20

2024 年 20 3,000.00 2.37% 1,422.00 4,422.00

2024 年 20 1,000.00 2.21% 442.00 1,442.00

2025 年 20 13,100.00 4.05% 10,611.00 23,711.00

合计 86,400.00 49,359.90 135,759.90

表 1.2 项目专项债券融资还本付息分年汇总表

金额单位：人民币万元

年度
期初本金

金额

本期新增

本金

本期偿还

本金

期末本金

余额
应付本息和

其中：

本金 利息

2021 年 - - - - - - -
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2022 年 - - - - - - -

2023 年 - 14,500.00 - 14,500.00 - - -

2024 年 14,500.00 58,800.00 - 73,300.00 482.10 - 482.10

2025 年 73,300.00 13,100.00 - 86,400.00 1,887.72 - 1,887.72

2026 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2027 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2028 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2029 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2030 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2031 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2032 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2033 年 86,400.00 - - 86,400.00 2,418.27 - 2,418.27

2034 年 86,400.00 - 9,300.00 77,100.00 11,718.27 9,300.00 2,418.27

2035 年 77,100.00 - 1,400.00 75,700.00 3,601.58 1,400.00 2,201.58

2036 年 75,700.00 - 1,400.00 74,300.00 3,564.70 1,400.00 2,164.70

2037 年 74,300.00 - 1,400.00 72,900.00 3,527.82 1,400.00 2,127.82

2038 年 72,900.00 - 1,400.00 71,500.00 3,490.94 1,400.00 2,090.94

2039 年 71,500.00 - 1,400.00 70,100.00 3,454.06 1,400.00 2,054.06

2040 年 70,100.00 - 1,400.00 68,700.00 3,417.18 1,400.00 2,017.18

2041 年 68,700.00 - 1,400.00 67,300.00 3,380.30 1,400.00 1,980.30

2042 年 67,300.00 - 1,400.00 65,900.00 3,343.42 1,400.00 1,943.42

2043 年 65,900.00 - 1,400.00 64,500.00 3,306.54 1,400.00 1,906.54

2044 年 64,500.00 - 36,900.00 27,600.00 38,769.66 36,900.00 1,869.66

2045 年 27,600.00 - 13,100.00 14,500.00 14,112.65 13,100.00 1,012.65

2046 年 14,500.00 - - 14,500.00 482.10 - 482.10

2047 年 14,500.00 - - 14,500.00 482.10 - 482.10

2048 年 14,500.00 - - 14,500.00 482.10 - 482.10

2049 年 14,500.00 - - 14,500.00 482.10 - 482.10

2050 年 14,500.00 - 14,500.00 482.10 - 482.10

2051 年 14,500.00 - - 14,500.00 482.10 - 482.10

2052 年 14,500.00 - - 14,500.00 482.10 - 482.10

2053 年 14,500.00 - 14,500.00 - 14,982.10 14,500.00 482.10

合计 86,400.00 86,400.00 135,759.90 86,400.00 49,359.90

（2）市场化融资计划情况

本项目无市场化融资计划。

2. 项目预期产生的净现金流入

本项目预期会产生园区物业收入、广告牌出租收入、停车位收费
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收入。假设上述收益对应的经营收入等能够合理保障偿还融资本金和

利息。

项目基本假设条件：1.根据实施机构提供的资料，本项目开工时间

为 2022年 9月 20日，预计竣工时间为 2026年 10月 30日，项目能如

计划竣工交付，项目从 2027年开始取得专项收入；2.根据实施单位提

供的资料，预计项目建成园区内可出租工业地面积可达 300万㎡，出

租收费按每月有效租金 4 元/㎡，同时还可提供约 2000套配套住房，

每套月有效租金按 500元计，有效利用率按 60%计；3.预计项目建成

后可设置 40个户外广告牌，年有效收入 6 万元/个，出租率 50%，同

时园区内可供使用停车位约 1000个，预计每车次收费约为 10元，运

营期首年有效使用率为 50%；4.根据财政统筹安排，本项目收入可优

先偿还本次发债；5.建设期需偿还的债券利息由财政先行垫付。

鉴于融资项目的收益主要为园区物业收入、广告牌出租收入、停

车位收费收入，可划入地方财政资金，由地方财政统筹使用，所以本

项目主要用园区物业收入、广告牌出租收入、停车位收费收入进行自

求平衡评价。本项目预期产生的现金流入如下：

表 2 可用于资金平衡的收益预测表

金额单位：人民币万元

年份 经营活动净现金流量

2021 年 -
2022 年 -
2023 年 -
2024 年 -
2025 年 -
2026 年 -
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2027 年 5,753.80
2028 年 5,707.95
2029 年 5,661.17
2030 年 5,873.26
2031 年 5,824.55
2032 年 5,774.87
2033 年 5,991.74
2034 年 5,940.00
2035 年 5,887.22
2036 年 6,108.94
2037 年 6,053.99
2038 年 5,997.91
2039 年 6,224.53
2040 年 6,166.15
2041 年 6,106.58
2042 年 6,338.14
2043 年 6,276.12
2044 年 6,212.86
2045 年 6,449.38
2046 年 6,383.51
2047 年 6,316.30
2048 年 6,557.82
2049 年 6,487.85
2050 年 6,416.48
2051 年 6,663.01
2052 年 6,588.70
2053 年 6,512.89
合计 166,275.73

预计过程详见评价说明。

3.项目预期产生的收益与偿还融资本金和利息情况

综上表 1和表 2，本项目的专项债券融资本息覆盖倍数情况如下：

金额单位：人民币万元

年份
融资本息 经营活动净现金流

量专项债券 市场化融资 合计

2021 年 - - - -
2022 年 - - - -
2023 年 - - - -
2024 年 482.10 - 482.10 -
2025 年 1,887.72 - 1,887.72 -
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2026 年 2,418.27 - 2,418.27 -
2027 年 2,418.27 - 2,418.27 5,753.80
2028 年 2,418.27 - 2,418.27 5,707.95
2029 年 2,418.27 - 2,418.27 5,661.17
2030 年 2,418.27 - 2,418.27 5,873.26
2031 年 2,418.27 - 2,418.27 5,824.55
2032 年 2,418.27 - 2,418.27 5,774.87
2033 年 2,418.27 - 2,418.27 5,991.74
2034 年 11,718.27 - 11,718.27 5,940.00
2035 年 3,601.58 - 3,601.58 5,887.22
2036 年 3,564.70 - 3,564.70 6,108.94
2037 年 3,527.82 - 3,527.82 6,053.99
2038 年 3,490.94 - 3,490.94 5,997.91
2039 年 3,454.06 - 3,454.06 6,224.53
2040 年 3,417.18 - 3,417.18 6,166.15
2041 年 3,380.30 - 3,380.30 6,106.58
2042 年 3,343.42 - 3,343.42 6,338.14
2043 年 3,306.54 - 3,306.54 6,276.12
2044 年 38,769.66 - 38,769.66 6,212.86
2045 年 14,112.65 - 14,112.65 6,449.38
2046 年 482.10 - 482.10 6,383.51
2047 年 482.10 - 482.10 6,316.30
2048 年 482.10 - 482.10 6,557.82
2049 年 482.10 - 482.10 6,487.85
2050 年 482.10 - 482.10 6,416.48
2051 年 482.10 - 482.10 6,663.01
2052 年 482.10 - 482.10 6,588.70
2053 年 14,982.10 - 14,982.10 6,512.89
合计 135,759.90 - 135,759.90 166,275.73

专项债券融资本息覆盖倍数 1.22

综上所述，项目本身产生的预期收益能够合理保障偿还融资本金

和利息，项目整体能够实现项目收益和融资自求平衡。

附件：项目收益及现金流入评价说明
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附件

项目收益及现金流入评价说明

2017年财政部公布财预﹝2017﹞89号《关于试点发展项目收益与

融资自求平衡的地方政府专项债券品种的通知》（以下简称“通知”），

提出在法定专项债务限额内，鼓励有条件的地方试点发展项目收益与

融资自求平衡的专项债券，积极探索在有一定收益的公益性事业领域

分类发行专项债券，以对应的政府性基金或专项收入偿还。根据《通

知》要求，我们对项目如下内容进行评价：

一、项目收益及现金流入预测假设

（一）一般假设

1.国家及地方现行的法律法规、监管、财政、税收政策、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.债券存续期间，用于本项目还本付息的项目收益等能如期实现，

预测期内出现的年度其他资金缺口由财政提供补贴或由财政基金预算

收入统筹安排；

4.无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

（二）项目基本假设条件

1.根据实施机构提供的资料，本项目开工时间为 2022 年 9 月 20

日，预计竣工时间为 2026年 10月 30日，项目能如计划竣工交付，项

目从 2027年开始取得专项收入；

2.根据实施单位提供的资料，预计项目建成园区内可出租工业地面
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积可达 300万㎡，出租收费按每月有效租金 4元/㎡，同时还可提供约

2000套配套住房，每套月有效租金按 500元计，有效利用率按 60%计；

3.预计项目建成后可设置 40 个户外广告牌，年有效收入 6 万元/

个，出租率 50%，同时园区内可供使用停车位约 1000个，预计每车次

收费约为 10元，运营期首年有效使用率为 50%；

4.根据财政统筹安排，本项目收入可优先偿还本次发债；

5.建设期需偿还的债券利息由财政先行垫付。

二、项目收益及现金流入预测编制基础

据项目实施机构提供的资料，本项目预计开工时间为 2022年 9月

20日，预计竣工时间为 2026年 10月 30日，在建设期需偿还的债券利

息由财政先行垫付，在运营期以园区物业收入、广告牌出租收入、停

车位收费收入等日常运营收入去偿还本次发债本息。假设上述收入对

应的运营收入等能够合理保障偿还融资本金和利息。

鉴于融资项目的收益主要为园区物业收入、广告牌出租收入、停

车位收费收入，可划入地方财政资金，由地方财政统筹使用，所以本

项目主要用园区物业收入、广告牌出租收入、停车位收费收入进行自

求平衡评价。

本次融资项目收益为运营收入扣减相应运营成本后产生的净现金

流入，项目成本为本次融资资金的本金和利息，结合项目的建设期、

近几年项目周边相类似的收入情况等，对预测期间经济环境等的最佳

估计假设为前提，相关单位编制项目收益预测表。

三、项目收益及现金流入预测编制说明



11

（一）项目基本情况

项目 项目实施单位 项目概况

广东省惠

州市博罗

智能装备

产业园起

步区基础

设施建设

项目

博罗县产业投

资集团有限公

司

项目范围：项目位于博罗县园洲镇、石湾镇。

建设内容：项目为惠州市“3+7”千亿级产业园智能装备产业园

起步区基础设施建设项目，新建、改造园区配套道路包含道路

工程、排水工程、电气工程、交通工程等；实施园区污水提升

泵站及配套管网工程项目、博罗县园洲镇污水配套管网入户工

程，完善污水管网系统；实施华德管线迁建项目、中海油管线

迁建项目；建设园洲东片区集中配套项目、起步区生活配套项

目，包括生活区及相关配套设施；实施九和路、沥新路两条城

市次干路；建成后可完善周边基础配套设施，改善交通条件，

带动周边房地产、商业体等发展。

投资计划：项目总投资 367,439.33 万元，计划专项债券融

86,400.00 万元，其中本次申请专项债券 13,100.00 万元，已专

项债券融资 73,300.00 万元，财政资本金 281,039.33 万元，已

到位 0.00 万元。

资金筹措方式：项目资金筹措方式为财政出资、惠州市政府债

券。本次拟发行政府债券 13,100.00 万元。

（二）项目收益及净现金流入预测项目说明

根据项目实施机构提供的资料，本项目预计开工时间为 2022年 9

月 20日，预计竣工时间为 2026年 10月 30日，项目能如计划竣工交

付，项目从 2027年开始取得专项收入。

1.项目收入测算

（1）专项收入

本项目的专项收入主要包括园区物业收入、广告牌出租收入、停

车位收费收入。

a.园区物业收入

a-1工业用地出租收入

预计项目建成园区内可出租工业地面积可达300万㎡，有效使用率

按60%计，出租收费按每月有效租金4元/㎡计，则运营期首年工业地出
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租收入=300*4*12*60%=8,640万。

a-2.配套用房租赁收入

预计项目建成可提供约2000套配套住房，有效利用率按60%计，

每套月有效租金按500元计，则运营期首年配套用房租赁收入

=2000*500*12*60%/10000=720万。

综上，园区物业收入运营期首年为8,640+720=9,360万元，以后年

度按照每三年增长3%预计。

b.广告牌出租收入

预计项目建成后可设置40个户外广告牌，年有效收入6万元/个，

出租率50%，预计年收入每三年增长2%。运营期首年广告牌出租收入

为=40*6*50%=120万元。

c.停车位收费收入

预计项目建成园区内可供使用停车位约1000个，预计每车次收费

约为10元，运营期首年有效使用率为50%，预计年收入每年增长1%。

运营期首年停车位收费=1000*10*50%*365/10000=182.5万。

综上所述，本项目在预测期内预测收入合计294,404.18万元，具体

详见《附表1-1项目收入预测表》。

2.项目成本及相关税费

（1）运营成本

a.人工成本

园区工作人员约 150人，人均月薪 0.6万，年增长 2%，运营期首

年人工成本为=150*0.6*12=1,080万元。
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b.管理费

管理费按人工成本的 1.2倍计。

c.维护成本

维护成本取项目总投的 2‰计。

d.税费

综合税费按照9%计算。

（2）折旧摊销费用

本项目总投资额为367,439.33元，根据可研报告，综合考虑相类似

工程项目的建设标准及相类似建筑物的经济耐用年限，本项目折旧年

限按50年估算。

（3）融资成本

2023年已发行政府专项债券14,500.00万元。其中，通过2023年广

东省政府专项债券（八期）融资到位13,500.00万元，期限三十年，实

际融资利率3.34%，每半年支付利息，到期偿还本金；通过2023年广东

省政府专项债券（二十五期）融资到位1,000.00万元，期限三十年，实

际融资利率3.12%，每半年支付利息，到期偿还本金；

2024年已发行政府专项债券58,800.00万元。其中，通过2024年广

东省政府专项债券（四期）融资5,400.00万元，期限二十年，实际融资

年利率2.78%，每半年支付利息，到期偿还本金；通过2024年广东省政

府专项债券（二十期）融资4,000.00万元，期限二十年，实际融资年利

率2.67%，每半年支付利息，第11-20年分年还本，每年偿还10%本金；

通过2024年广东省政府专项债券（二十九期）融资10,000.00万元，期
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限二十年，实际融资年利率2.62%，每半年支付利息，第11-20年分年

还本，每年偿还10%本金；通过2024年广东省政府专项债券（四十六

期）融资9,300.00万元，期限十年，实际融资年利率2.33%，每半年支

付利息，到期偿还本金；通过2024年广东省政府专项债券（七十二期）

融资26,100.00万元，期限二十年，实际融资年利率2.21%，每半年支付

利息，到期偿还本金；通过2024年广东省政府专项债券（七十七期）

融资3,000.00万元，期限二十年，实际融资年利率2.37%，每半年支付

利息，到期偿还本金；从2024年广东省政府专项债券（七十二期）福

田-博罗共建现代产业园（罗阳）基础设施配套建设项目（一期）发行

总额11,900.00万元中调整1,000.00万元，剩余期限二十年，实际融资年

利率2.21%，每半年支付利息，到期偿还本金。

拟在2025年通过地方政府专项债融资13,100.00万元，期限二十年，

设定融资年利率4.05%，每半年支付利息，到期偿还本金。

应还本付息情况如下：

金额单位：人民币万元

融资年份
融资期

限
融资金额

融资

利率
应付利息 本息合计 备注

2023 年 30 13,500.00 3.34% 13,527.00 27,027.00

2023 年 30 1,000.00 3.12% 936.00 1,936.00

2024 年 20 5,400.00 2.78% 3,002.40 8,402.40

2024 年 20 4,000.00 2.67% 1,655.40 5,655.40 11-20 分年还本

2024 年 20 10,000.00 2.62% 4,061.00 14,061.00 11-20 分年还本

2024 年 10 9,300.00 2.33% 2,166.90 11,466.90

2024 年 20 26,100.00 2.21% 11,536.20 37,636.20

2024 年 20 3,000.00 2.37% 1,422.00 4,422.00

2024 年 20 1,000.00 2.21% 442.00 1,442.00

2025 年 20 13,100.00 4.05% 10,611.00 23,711.00

合计 86,400.00 49,359.90 135,759.90

综上所述，本项目在预测期内预测项目成本合计383,254.38万元，
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具体详见《附表1-2项目成本预测表》。

四、融资收益平衡情况

在对本项目运营期预期收入和成本费用预测的基础上，对债券存

续期的现金流量进行了模拟测算。根据测算结果，本项目债券存续期

内还本付息资金充足。具体测算详见《附表2项目现金流量表》。

本项目本息覆盖倍数详见下表：

项目本息覆盖倍数表

金额单位：人民币万元

年份
融资本息 经营活动净现金流

量专项债券 市场化融资 合计

2021 年 - - - -
2022 年 - - - -
2023 年 - - - -
2024 年 482.10 - 482.10 -
2025 年 1,887.72 - 1,887.72 -
2026 年 2,418.27 - 2,418.27 -
2027 年 2,418.27 - 2,418.27 5,753.80
2028 年 2,418.27 - 2,418.27 5,707.95
2029 年 2,418.27 - 2,418.27 5,661.17
2030 年 2,418.27 - 2,418.27 5,873.26
2031 年 2,418.27 - 2,418.27 5,824.55
2032 年 2,418.27 - 2,418.27 5,774.87
2033 年 2,418.27 - 2,418.27 5,991.74
2034 年 11,718.27 - 11,718.27 5,940.00
2035 年 3,601.58 - 3,601.58 5,887.22
2036 年 3,564.70 - 3,564.70 6,108.94
2037 年 3,527.82 - 3,527.82 6,053.99
2038 年 3,490.94 - 3,490.94 5,997.91
2039 年 3,454.06 - 3,454.06 6,224.53
2040 年 3,417.18 - 3,417.18 6,166.15
2041 年 3,380.30 - 3,380.30 6,106.58
2042 年 3,343.42 - 3,343.42 6,338.14
2043 年 3,306.54 - 3,306.54 6,276.12
2044 年 38,769.66 - 38,769.66 6,212.86
2045 年 14,112.65 - 14,112.65 6,449.38
2046 年 482.10 - 482.10 6,383.51
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2047 年 482.10 - 482.10 6,316.30
2048 年 482.10 - 482.10 6,557.82
2049 年 482.10 - 482.10 6,487.85
2050 年 482.10 - 482.10 6,416.48
2051 年 482.10 - 482.10 6,663.01
2052 年 482.10 - 482.10 6,588.70
2053 年 14,982.10 - 14,982.10 6,512.89
合计 135,759.90 - 135,759.90 166,275.73

专项债券融资本息覆盖倍数 1.22

综上所述在本期债券存续期内，我们未注意到本项目资金出现不

能满足还本付息要求的情况。

五、总体评价

经上述测算，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，并根据我们对项目收益预测、投资支出预测、成本预测等进

行的分析评价，我们预期项目本身产生的收益能够合理保障偿还融资

本金和利息，最终广东省惠州市博罗智能装备产业园起步区基础设施

建设项目整体能够实现项目收益和融资自求平衡。
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