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2025 年深圳市政府专项债券（三十三期）
深圳市龙华区新型基础设施建设项目

专项债财务评估报告

深永信咨询字〔2025〕第 034 号

深圳市龙华数据有限公司：

我们接受委托，对 2025 年深圳市政府专项债券（三十三期）

深圳市龙华区新型基础设施建设项目中使用预期收益与融资自

求平衡情况进行评估并出具财务评估报告。

我们的评估依据是《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》。发行人对项目收益预测及

其所依据的各项假设负责，这些假设已在相关实施方案的具体预

测说明中披露。

根据我们对这些假设的证据的审核，我们没有注意到任何事

项使我们认为本项目没有为预测提供合理的基础。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。
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由于在编制融资与平衡测算方案中运用了一系列的假设，包

括有关未来事项和推测性假设，而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。

具体评估如下：

一、项目概述

（一）项目背景

深圳市龙华区的各项建设项目紧密围绕城市发展的关键需

求展开。当前，龙华区在城市治理智能化、低空经济发展以及智

慧城市建设等方面存在不同程度的发展瓶颈与迫切需求。例如，

城市治理面临交通拥堵、环境污染、公共安全等诸多挑战，亟须

借助智能化手段提升治理效率；低空经济作为新兴领域，其相关

基础设施的不完善限制了产业的创新发展；此外，城市基础设施

的老化与功能不足也影响了居民的生活体验和城市的整体竞争

力。

龙华区新型基础设施建设项目能够有效解决以上问题，其中

深圳市龙华区社会基层治理视频 AI 协同体系建设项目响应智

能化发展要求，完善城市治理体系，推进智慧城市建设；深圳市

龙华区低空全域感知网综合保障体系建设项目完善低空产业链，

推动低空经济产业发展，提升城市治理精细化水平和公共服务能

力；龙华区打造深圳市鸿蒙之城先行区项目推动新型基础设施建

设，落实深圳市智慧城市建设政策导向，提升城市管理水平与居
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民生活质量。这些项目是龙华区提升城市治理水平、推动产业创

新发展、优化基础设施建设、实现可持续发展与改善居民生活质

量的关键举措。

因此，实施本项目是解决现有问题、推动城市转型升级、实

现可持续发展的必然选择，符合国家和地方相关政策导向，有助

于提升龙华区在信息化、智能化、低空经济等领域的综合实力，

为城市的长远发展奠定坚实基础。

（二）项目基本情况

深圳市龙华区新型基础设施建设项目（以下简称项目），项

目专项债券申请单位为深圳市龙华数据有限公司（以下简称项目

单位），资金使用单位为深圳市龙华数据有限公司，项目总投资

为 15,595 万元。具体子项目概况如下：

1.龙华区打造深圳市鸿蒙之城先行区示范项目

根据深圳市龙华区发展和改革局下发的《深圳市企业投资项

目备案证》（深龙华发改备案〔2025〕77 号）及可研报告，本

项目主要建设规模和内容是：该项目符合深圳市推动开源鸿蒙欧

拉产业创新发展行动计划要求，建设范围覆盖龙华区红山 6979

商圈等具有代表性的重点区域。项目总投资 2,114 万元，相关主

要建设内容如下：

在红山 6979 商圈等龙华区具有代表性的区域选取一定规模

的多功能智能杆进行鸿蒙化提升建设；新建鸿蒙数字支撑底座；

新建多功能智能杆综合管理平台等内容。
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2.深圳市龙华区低空全域感知网综合保障体系建设项目

根据深圳市龙华区发展和改革局下发的《深圳市企业投资备

案证》（深龙华发改备案〔2025〕78 号）及可研报告，本项目

主要建设规模和内容是：该项目符合龙华区低空经济产业创新发

展实施方案部署要求，建设包含低空飞行器、机载感知设备、低

空起降基础设施、通导监测及气象基础设施、低空试飞场等内容。

项目总投资 8,597 万元，相关主要建设内容如下：

相关主要建设内容如下：一是织密区域低空基础设施网络，

计划在全区范围内每 3.5 平方千米部署 1 台移动机库，并配套相

关感知设备；二是构建低空基础设施智能网联与管控体系，包括

部署起降场相关通导监以及气象基础设施，同步部署无人机探测

系统及固定式侦测反制无人机设备，以构建无人机安全防护体系；

三是建设无人机试飞场，提供检验检测服务等。四是打造低空运

营中心，建设低空数据中台、低空业务平台等。

3.深圳市龙华区社会基层治理视频 AI 协同体系建设项目

根据深圳市龙华区发展和改革局审批批复文件《深圳市企业

投资项目备案证》（深龙华发改备案〔2025〕75 号）及可研报

告，本项目主要建设规模和内容是：该项目符合深圳市“智慧龙

华”发展规划，建设包含深圳市龙华区视频监控基础设施接入提

升，网络传输工程、后端硬件及配套工程、业务应用等。项目总

投资 4,884 万元，相关主要建设内容如下：



5

一是视频接入网，基于前端视频监控联网建设所需的光纤工

程一项，网络传输设备、网络安全设备、后端应用服务器及视频

AI 分析设备等若干；二是基于视频接入后的视频管理网建设，

包含网络设备、安全设备及后端服务器设备等若干；三是视频治

理业务应用，包含视频治理平台及流媒体服务等。

（三）项目单位基本情况及项目主管部门

深圳市龙华数据有限公司于 2022 年 12 月 21 日成立的有限

责任公司（国有独资），法定代表人：房子奎，统一社会信用代

码 91440300MA5HM1HQ5Y，注册资本 20,000 万元。

本项目主管部门：深圳市龙华区财政局（国有资产监督管理

局）。

二、评估要素

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，各地方按照本地区

政府性基金收入项目分类发行专项债券，着力发展实现项目收益

与融资自求平衡的专项债券品种。

根据《通知》要求，分类发行专项债券建设的项目，应当能

够产生持续稳定的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流

入，且现金流入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模。

我们根据国家和地方相关政策文件，以真实、客观、可行、

独立为原则，对深圳市龙华区新型基础设施建设项目债券收益与

融资自求平衡情况分析评价如下：
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（一）资金充足性

项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期内还本

付息资金充足，项目中涉及的债券本金资金覆盖率 2.56 倍，债

券本息资金覆盖率 2.20 倍，债券本息资金覆盖倍数为 2.17 倍。

对此，我们从投资估算、资金筹措、资金覆盖倍数等方面具体分

析如下：

1.投资估算

根据估算，深圳市龙华区新型基础设施建设项目开发建设总

成本为 15,595 万元，具体估算明细如下：

项目投资估算构成表

单位：人民币万元

项目名称

龙华区打造深圳

市鸿蒙之城先行

区示范项目

深圳市龙华区

低空全域感知

网综合保障体

系建设项目

深圳市龙华区

社会基层治理

视频 AI 协同体

系建设项目

投资金额

项目建设成本 2,063 8,254 4,694 15,011

建设期利息 50 337 187 574

债券发行费用 1 6 3 10

项目总投资 2,114 8,597 4,884 15,595

项目资金来源

其中：

财政安排资金 - - - -

地方政府专项债券 1,691 6,877 3,810 12,378

项目单位市场化融资 - - - -

单位自筹资金 423 1,720 1,074 3,217

其他资金 - - - -
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2.资金筹措

（1）项目资金来源及分项筹措计划

项目总投资估算 15,595 万元，建设资金来源于项目单位自

筹资金和通过发行专项债券筹集的资金，自筹资金约 3,217 万元，

占投资估算的比例为 21%；专项债券资金 12,378 万元，占投资

估算的比例为 79%。项目资本金按照项目建设进度分年度到位。

项目分年度资金筹措计划表如下表所示：

项目分年度资金筹措计划表

单位：人民币万元
资金来源类型 2025 年 2026 年 2027 年 合计 各类型占比

财政预算资金 0%

单位自有资金 226 2,072 919 3,217 21%

专项债券（用作项目资本金） 0%

专项债券（不用作项目资本金） 12,378 12,378 79%

银行贷款 0%

其他来源资金 0%

合计 12,604 2,072 919 15,595 100%

分年度占比 81% 13% 6% 100%

项目 1：龙华区打造深圳市鸿蒙之城先行区示范项目

资金来源类型 2025 年 2026 年 2027 年 合计 各类型占比

财政预算资金 0%

单位自有资金 42 381 423 20%

专项债券（用作项目资本金） 0%

专项债券（不用作项目资本金） 1,691 1,691 80%

银行贷款 0%

其他来源资金 0%
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合计 1,733 381 2,114 100%

分年度占比 82% 18% 100%

项目 2：深圳市龙华区低空全域感知网综合保障体系建设项目

资金来源类型 2025 年 2026 年 2027 年 合计 各类型占比

财政预算资金 0%

单位自有资金 87 1,203 430 1,720 20%

专项债券（用作项目资本金） 0%

专项债券（不用作项目资本金） 6,877 6,877 80%

银行贷款 0%

其他来源资金 0%

合计 6,964 1,203 430 8,597 100%

分年度占比 81% 14% 5% 100%

项目 3：深圳市龙华区社会基层治理视频 AI 协同体系建设项目

资金来源类型 2025 年 2026 年 2027 年 合计 各类型占比

财政预算资金 0%

单位自有资金 97 488 489 1,074 22%

专项债券（用作项目资本金） 0%

专项债券（不用作项目资本金） 3,810 3,810 78%

银行贷款 0%

其他来源资金 0%

合计 3,907 488 489 4,884 100%

分年度占比 80% 10% 10% 100%

（2）本次计划发行专项债情况

计划申请专项债券总额 12,378 万元，2025 年度计划申请发

行专项债 12,378 万元，本次计划发行专项债 1,600 万元，债务

期限 15 年，在债券存续期内每半年支付一次债券利息，到期一

次性还本。
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（3）建设期间资金筹措与使用情况

建设期资金平衡表

单位：人民币万元

年度 2025 年 2026 年 2027 年 合计

资金筹措

自筹资金 226 2,072 919 3,217

债券发行 12,378 - - 12,378

加：上年留存资金 - - - -

合计 12,604 2,072 919 15,595

资金使用

建设资金使用金额合计 12,604 2,072 919 15,595

资金余额 - - - -

基于以上投资计划、资金筹措安排，我们未发现项目建设期

内所需建设资金存在缺口的情况。

3.资金覆盖率

根据项目收益与融资平衡分析结果，项目预计债券本息资金

覆盖倍数可达到 2.17 倍。

根据项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，在对运营收

益和债券利率变动进行压力测试后本项目在运营收益下降20%或

债券利率上升 20%时，项目收益仍能覆盖债券的还本付息，项目

具备一定的抗风险能力。

4.小结

综上，本期专项债券存续期内，我们未注意到项目资金出现

不能满足还本付息要求的情况。
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（二）资金稳定性

本项目专项债还本付息以项目运营所产生的新建多功能智

能杆空间及动力服务租赁收入、智能杆场景服务收入（广告运营

服务、公共 WIFI 租赁服务、视频租赁服务、智能杆数据融合分

析服务等）、智能杆维保收入、无人机低空飞行服务收入、商用

无人机租用服务收入、低空数据服务收入、低空飞行技术支持服

务、试飞场检验检测收入、无人机培训服务收入、视频监控联网

接入服务收入等作为债券还本付息的主要来源。

按照预计的收入与资金结余进行测算，各年度现金流入较为

稳定，可覆盖债券存续期间各年利息及到期偿还本金的支出需求。

本项目偿还专项债券本金后仍有 19,285 万元现金结余,我

们未注意到可能对相关项目资金稳定性产生重大影响的情况。

本项目期末累计净现金结余详见债券存续期内资金流存情

况和现金流量模拟表。

1.债券存续期内资金流存情况
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2.现金流量模拟表

现金流量模拟表（单位：人民币万元）

项目/年度 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年

一、现金流入

自筹资金流入 226 2,072 919

债券资金流入 12,378

运营期现金流入 420 4,214 5,186 6,220 6,367 5,631 5,671

现金流入总额 12,604 2,072 1,339 4,214 5,186 6,220 6,367 5,631 5,671

二、现金流出

建设期资金流出 12,473 1,829 676

运营期现金流出 171 2,492 2,557 2,640 2,706 2,725 2,830

债券还本付息 121 243 243 243 243 243 243 243 243

债券发行费用及还本付息

服务费
10

现金流出总额 12,604 2,072 1,090 2,734 2,800 2,883 2,948 2,968 3,073

三、现金净流量

四、当年项目现金净流入 0 0 249 1,480 2,386 3,337 3,419 2,663 2,598

五、期末累计现金结存额 0 0 249 1,729 4,115 7,452 10,871 13,534 16,132
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现金流量模拟表（单位：人民币万元）

项目/年度 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 合计

一、现金流入

自筹资金流入 3,217

债券资金流入 12,378

运营期现金流入 5,822 5,822 5,866 6,031 6,031 6,080 6,262 75,622

现金流入总额 5,822 5,822 5,866 6,031 6,031 6,080 6,262 91,217

二、现金流出

建设期资金流出 14,978

运营期现金流出 2,968 3,036 3,256 3,551 3,756 3,976 4,263 40,927

债券还本付息 243 243 243 243 243 243 12,499 16,017

债券发行费用及还本付息

服务费
10

现金流出总额 3,210 3,279 3,499 3,793 3,999 4,219 16,762 71,932

三、现金净流量

四、当年项目现金净流入 2,611 2,543 2,367 2,238 2,033 1,861 -10,500 19,285

五、期末累计现金结存额 18,743 21,286 23,653 25,891 27,924 29,785 19,285
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三、风险分析

项目建成后以各项租赁、服务营运收入为项目提供稳定的现

金流入，以满足专项债券还本付息要求。但鉴于建设项目、运营

收入受市场需求波动、技术更新、政策法规变化、利率变动等潜

在因素影响，本项目实施方案已进行收益及融资平衡压力测试，

结果显示，本项目在运营收益下降 20%或债券利率上升 20%时，

项目收益仍能覆盖债券的还本付息，项目具备一定的抗风险能力。

同时，项目单位已针对潜在风险点制定了相应的应对措施，以降

低风险对偿债计划的影响，保障专项债券本息的按时足额偿还。

总而言之，本项目预计的现金流收入情况对拟使用的专项债

券资金保障程度较高。

四、评估结论

基于财预〔2017〕89 号文件要求，在对上述收益预测及所

依据的各种假设前提下，本项目可以通过发行专项债券的方式进

行融资以完成资金筹措，并以项目各项租赁、服务等营运收入所

对应的充足、稳定现金流，作为还本付息的资金来源。预计项目

收益能够合理保障偿还专项债券本金和利息，本项目专项债券本

金覆盖率为 2.56 倍，专项债券本息资金覆盖率 2.20 倍，专项债

券本息资金覆盖倍数 2.17 倍。通过本项目资金平衡情况分析，

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

还本付息要求的情况。

永信瑞和（深圳）会计师事务所（特殊普通合伙）

中国.深圳

二〇二五年七月三日
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附件：预期收益及融资利息分析

一、项目预期收益分析

（一）项目经营性收入

项目的实施有助于龙华区扎实推进全区新型基础设施建设

应用和全面推进数字政府建设，通过构建城市数据要素汇聚及处

理分析服务引入人工智能技术，提升全市现代化治理水平。

项目拟安排项目运营所产生的新建多功能智能杆空间及动

力服务租赁收入、智能杆场景服务收入（广告运营服务、公共

WIFI 租赁服务、视频租赁服务、智能杆数据融合分析服务等）、

智能杆维保收入、无人机低空飞行服务收入、商用无人机租用服

务收入、低空数据服务收入、低空飞行技术支持服务、试飞场检

验检测收入、无人机培训服务收入、视频监控联网接入服务收入

等来保障项目还本付息。收入价格测算依据深圳市相关定价文件

及参考项目所在地周边同类型项目市场价格。结合债券实际发行

时间和收入实现情况预估，从保守谨慎的角度出发，项目收益预

估如下：

1.龙华区打造深圳市鸿蒙之城先行区示范项目

（1）新建多功能智能杆空间及动力服务租赁收入

本项目将在龙华区具有代表性的区域新建两根多功能智能

杆，可以提供杆体空间及动力环境使用服务，收益预估为 1.32

万元/年。

（2）智能杆场景服务收入

本项目通过对重点区域存量智能杆进行鸿蒙化提升建设，并
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新建一定数量的多功能智能杆，通过提升建设的不同场景应用，

可带来相应服务收入，场景服务收入包括广告运营收入、WIFI

租赁服务收入、AI 视频租赁服务收入、智能杆数据融合分析服

务收入等，场景服务收入预估为 364.26 万元/年，预计每三年上

涨 10%。

（3）多功能智能杆维保收入

依据深圳市工业和信息化局关于印发深圳市多功能智能杆

基础设施相关服务费参考标准，本项目多功能智能杆的维保收益

经测算收益约为 54.38 万元/年。

2.深圳市龙华区低空全域感知网综合保障体系建设项目

（1）无人机低空飞行服务收入

本项目计划配置无人机数量 55 架，5 架用于应急情况。预

计城市治理应用 30 架，通过提供城市治理飞行服务、空中交通

巡查服务、平安校园飞行服务、医疗物流配送服务、气象探测服

务、应急救援服务等。预计年平均收入约 1111 万元。

（2）商用无人机租用服务收入

本项目计划配置商用无人机 20 架，单次无人机服务预计平

均收益 5 万，一年预计 20 次，第一年按 80%计，预计每三年上

涨 10%。

（3）低空数据服务

主要结合我司数据要素业务，推进低空数据在可信空间的开发

利用，提供低空数据汇聚服务、城市治理数据处理服务、数据专线

服务等，预计年增长不低于10%。预计年平均收入约179万元。
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（4）低空飞行技术支持服务

提供导航信息服务、气象观测、运行指挥等空域保障服务，

预计年增长不低于 10%。预计年平均收入约 182 万元。

（5）试飞场检验检测收入

包括飞行器型号整机综合检测服务、零配件、各供应链分项

检测服务等，预计年服务低空企业不低于 50 家。预计年平均收

入约 1555 万元。

（6）无人机培训服务收入

计划每年开展 4 期，每期参加无人机培训人员 20 人，培训

服务费用为 8500 元/人，预计年培训费 68万元，每三年上涨 10%。

3.深圳市龙华区社会基层治理视频 AI 协同体系建设项目

本项目运营期内视频服务相关收益，包含视频监控联网、接

入、AI 应用的服务收益，本项目建成后每年约 1,816 万元。

综上，运营期内本项目经营性收入预计约 75,622 万元，具

体如下：

项目经营性收入情况表

单位：人民币万元

序号 项目名称 收入规模

1 龙华区打造深圳市鸿蒙之城先行区示范项目 6,922

2 深圳市龙华区低空全域感知网综合保障体系建设项目 45,092

3 深圳市龙华区社会基层治理视频 AI 协同体系建设项目 23,608

合计 75,622

项目分年度经营性收入情况如下：
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经营性收入测算明细表

单位：人民币万元

项目/年度

龙华区打造深圳

市鸿蒙之城先行

区示范项目

深圳市龙华区低空

全域感知网综合保

障体系建设项目

深圳市龙华区社会

基层治理视频 AI

协同体系建设项目

合计

2026 年 -

2027 年 420 420

2028 年 420 1,978 1,816 4,214

2029 年 420 2,950 1,816 5,186

2030 年 457 3,948 1,816 6,220

2031 年 457 4,094 1,816 6,367

2032 年 457 3,358 1,816 5,631

2033 年 497 3,358 1,816 5,671

2034 年 497 3,509 1,816 5,822

2035 年 497 3,509 1,816 5,822

2036 年 541 3,509 1,816 5,866

2037 年 541 3,674 1,816 6,031

2038 年 541 3,674 1,816 6,031

2039 年 590 3,674 1,816 6,080

2040 年 590 3,856 1,816 6,262

合计 6,922 45,092 23,608 75,622

（二）项目运营成本

项目运营成本包括新建设备的运营维护成本、人员成本、运

营成本、系统升级与优化成本、场地租赁与建设成本、应急处理

成本、空域申请成本、通信费用、办公费用、杆体空间及动力环

境监测服务成本、培训和进修费用等。

项目税费包括增值税、城市维护建设税、教育费附加及地方

教育附加、印花税以及所得税等。按照相关政策规定计算。
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综上，债券存续期内，本项目分年度运营支出合计 40,927

万元，具体情况如下表：

项目分年度运营支出表

单位：人民币万元

支出类型

龙华区打造深圳

市鸿蒙之城先行

区示范项目

深圳市龙华区低空

全域感知网综合保

障体系建设项目

深圳市龙华区社会

基层治理视频 AI

协同体系建设项目

合计

2026 年 -

2027 年 171 171

2028 年 171 1,808 513 2,492

2029 年 171 1,874 513 2,557

2030 年 186 1,941 513 2,640

2031 年 186 2,001 518 2,706

2032 年 186 1,952 587 2,725

2033 年 202 1,954 674 2,830

2034 年 202 2,017 749 2,968

2035 年 202 2,017 817 3,036

2036 年 219 2,151 886 3,256

2037 年 219 2,353 979 3,551

2038 年 219 2,489 1,048 3,756

2039 年 236 2,624 1,117 3,976

2040 年 242 2,829 1,192 4,263

合计 2,812 28,010 10,105 40,927

（三）项目预期收益

债券存续期内（按 15 年期）预测能实现收入 75,622 万元，

运营成本及相关税费 40,927 万元，项目收益为 34,695 万元。债

券存续期内，本项目分年度收益情况如下：
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项目分年度收益表

单位：人民币万元

年度 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年

项目收入 420 4,214 5,186 6,220 6,367 5,631 5,671 5,822

项目支出 171 2,492 2,557 2,640 2,706 2,725 2,830 2,968

收益 249 1,722 2,629 3,580 3,661 2,906 2,841 2,854

年度 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 合计

项目收入 5,822 5,866 6,031 6,031 6,080 6,262 75,622

项目支出 3,036 3,256 3,551 3,756 3,976 4,263 40,927

收益 2,785 2,610 2,481 2,275 2,104 1,999 34,695

二、财务费用（专项债券本息）测算

本项目部分融资采用发行项目专项债券的方式进行筹集，拟

使用专项债券 12,378 万元，根据年度投资计划分期发行，在债

券存续期内每半年支付一次债券利息，到期还本。专项债券发行

计划如下表所示：

项目专项债发行计划表

单位：人民币万元

项目 2025 年

龙华区打造深圳市鸿蒙之城先行区示范项目 1,691

深圳市龙华区低空全域感知网综合保障体系建设项目 6,877

深圳市龙华区社会基层治理视频 AI 协同体系建设项目 3,810

合计 12,378

本次计划于 2025 年 7 月发行项目第一期 15 年期专项债券

1,600 万元，债券利率参考本方案测算日（2025 年 6 月 18 日）
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的前五日 15 年国债收益率的平均值，上浮 15 个基本点，即按

1.96%测算。本项目还本付息方式为半年付息，到期还本。债券

发行费用按发行债券金额的 0.08%计算取整，发行债券登记费按

发行债券金额的 0.0064%计算取整，还本付息服务费按还本付息

金额的 0.005%计算取整。

债券存续期内，本项目专项债券本息测算如下：

专项债券融资本息测算表

单位：人民币万元

序号 年度 期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 融资利率 应付利息 应付本息

1 2025 年 12,378 12,378 1.96% 121 121

2 2026 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

3 2027 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

4 2028 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

5 2029 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

6 2030 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

7 2031 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

8 2032 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

9 2033 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

10 2034 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

11 2035 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

12 2036 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

13 2037 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

14 2038 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

15 2039 年 12,378 12,378 1.96% 243 243

16 2040 年 12,378 12,378 - 1.96% 121 12,499

合计 12,378 12,378 3,639 16,017
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三、项目收益与融资平衡分析

根据以上分析，债券存续期内，本项目专项债券资金收益与

融资平衡情况如下表：

专项债券资金收益与融资平衡情况表

单位：人民币万元

序号 年度
项目收益（含以往

年度收益结余）

融资

到期本金 到期利息 本息合计

1 2025 年 - 121 121

2 2026 年 - 243 243

3 2027 年 249 243 243

4 2028 年 1,971 243 243

5 2029 年 4,600 243 243

6 2030 年 8,180 243 243

7 2031 年 11,841 243 243

8 2032 年 14,747 243 243

9 2033 年 17,588 243 243

10 2034 年 20,442 243 243

11 2035 年 23,227 243 243

12 2036 年 25,837 243 243

13 2037 年 28,317 243 243

14 2038 年 30,593 243 243

15 2039 年 32,696 243 243

16 2040 年 34,695 12,378 121 12,499

合计 34,695 12,378 3,639 16,017

本息覆盖倍数 2.17
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结合本项目具体情况，考虑运营收入、债券利率等因素变动

对专项债券本息资金覆盖情况的影响，分析结果如下：

单因素变动压力测试表

资金覆盖率-压力测试 (单

因素敏感性分析)
-20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20%

运营收入变动情况敏感性

分析

债券本金资金覆盖率 1.34 1.64 1.95 2.25 2.56 2.86 3.17 3.47 3.78

债券本息资金覆盖率 1.26 1.50 1.73 1.97 2.20 2.44 2.68 2.91 3.15

债券本息资金覆盖倍数 1.22 1.46 1.69 1.93 2.17 2.40 2.64 2.87 3.11

债券利率变动情况敏感性

分析

债券本金资金覆盖率 2.62 2.60 2.59 2.57 2.56 2.54 2.53 2.51 2.50

债券本息资金覆盖率 2.31 2.28 2.26 2.23 2.20 2.18 2.15 2.13 2.11

债券本息资金覆盖倍数 2.27 2.24 2.22 2.19 2.17 2.14 2.12 2.09 2.07

注：债券本金资金覆盖率=(期末项目累计现金结存额/债券

本金)+1；债券本息资金覆盖率=(期末项目累计现金结存额/债券

本息)+1；债券本息资金覆盖倍数=项目总收益/债券本息。

基于上表，在项目运营收入或债券发行利率单独在±20%范

围内变动的情况下，项目本息资金覆盖率、本息资金覆盖倍数仍

然大于 1，即项目收益仍然可以覆盖专项债券还本付息，因而项

目具备一定的抗风险能力。
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