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（一）债券发行计划。 

贺州至巴马公路（来宾至都安段）项目专项债券计划发行规

模 977,100 万元，共发行 10 期。首期 200,000 万元已于 2020 年

1 月发行，发行期限 30 年，发行利率为 3.97%；二期已于 2020 年

5 月发行 30,000 万元，发行期限 30 年，发行利率为 3.76%；三

期已于 2020 年 8 月发行 20,000 万元，发行期限 30 年，发行利

率为 3.93%；四期已于 2021 年 8 月发行 20,000 万元，五期已于

2021 年 11 月发行 45,000 万元，债券发行期限均为 30 年，发行

利率均为 3.6%；六期已于 2022 年 1 月发行 30,000 万元，发行期

限 30 年，发行利率为 3.45%；七期已于 2022 年 2 月发行 85,500

万元，发行利率为 3.51%；八期（本期）计划于 2022 年发行 20,000

万元，九期计划于 2022 年发行 302,800 万元，十期计划于 2023

年发行 223,800 万元，发行期限均为 30 年，测算利率均为 4.5%。 

（二）还本付息安排。 

自发行日第二个自然日起开始计息，每半年付息一次，到期

一次性偿还本金。 
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（一）广西壮族自治区简介。 

广西位于中国华南地区，东连广东，南临北部湾并与海南隔

海相望，西与云南毗邻，东北接湖南，西北靠贵州，西南与越南

接壤，广西陆地面积 23.76 万平方千米。目前，广西壮族自治区

下辖 14 个地级市，51 个县，12 个自治县，8个县级市，40 个市

辖区。2018 年广西常住人口总量平稳增长，年末全区常住人口

4,926 万人，比上年末增加 41 万人。广西自然资源丰富。全区矿

产资源种类多、储量大，有色金属矿尤为丰富，是全国十大有色

金属矿产产区之一；河流众多，水利资源充沛，其中红水河被誉

为中国水电资源的“富矿”；南临北部湾，海岸线曲折，溺谷多

且面积广阔，形成众多天然良港；旅游资源得天独厚，山川秀丽，

有多处国家级风景名胜区。广西热量丰富，降水丰沛，利于作物

生长，除稻谷、玉米等大宗粮食作物，花生、油茶籽等油料作物，

甘蔗、黄红麻等大宗经济作物外，还有众多著名的热带和亚热带

水果。 

（二）广西壮族自治区财政收支情况。 

2018 年至 2020 年，广西壮族自治区本级实现一般公共预算

收入分别为 348.84亿元、381.21亿元和 372亿元；一般公共预

算支出分别 932.2亿元、929.03亿元和 882.33亿元。政府性基

金收入分别为 119.68亿元、37.46亿元和 35.18亿元；政府性基

金支出分别为 215.69亿元、215.47亿元和 214亿元。 
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广西壮族自治区本级 2018-2020 年财政收支情况 

单位：人民币亿元 

项目 2018 年 2019 年 2020 年 

一般公共预算收入 348.84 381.21 372.00 

一般公共预算支出 932.20 929.03 882.33 

政府性基金收入 119.68 37.46 35.18 

其中：国有土地使用权出让收入 - - - 

政府性基金支出 215.69 215.47 214.00 

其中：国有土地使用权出让收入安排的支出 15.64 12.04 - 

（三）项目情况。 

1.项目名称：贺州至巴马公路（来宾至都安段）。 

2.项目业主：广西北部湾投资集团有限公司。 

（四）项目业主介绍。 

广西北部湾投资集团有限公司由原北投集团与广西新发展

交通集团于 2018 年 9 月重组成立，是广西壮族自治区人民政府

直属的大型国有独资企业。重组后的北投集团既有传统竞争性

业务，同时承担公路等公共设施建设重大专项任务，集设计咨

询、技术研发、投资开发、施工建造、运营维护为一体。业务

范围几乎涵盖所有基础建设领域，形成了以综合交通、口岸物

流、环保水务等基础设施投融资建设为主业主轴，以新兴业务

和产业金融为两翼的“一轴两翼”业务发展格局，产业链完

整、行业全覆盖、专业领域齐全，具备大型工程项目的全过程

运作综合实力，能为基建全领域提供一揽子解决方案，是独具

特色的“基建树”“产业林”。 
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北投集团现有广西新发展交通集团、广西路桥集团、广西路

建集团、广西交通设计集团、广西北投环保水务集团、广西北投

口岸投资集团等全资子企业 23 家，员工 1.97 万人。2021 年实现

营业收入 730亿元，同比增长 37%；实现归母净利润 23.8亿元，

同比增长 11%，实现“十四五”良好开局。2021 年底，资产总额

达 2900 多亿元、净资产 960 多亿元，均位于广西国企第 3 名；

资产负债率处于行业优秀水平；连续在广西国资委业绩考核中获

评 A级企业，连年获评“广西十佳企业”，位列中国企业 500强

第 372 名。 

（五）项目建设内容。 

贺州至巴马公路（来宾至都安段）项目的主线路线起于柳州

至南宁高速公路穿山枢纽互通，接贺州至巴马高速公路（象州至

来宾段），路线由东向西，经来宾市兴宾区凤凰镇、七洞乡，忻

城县思练镇、城关镇，南宁市马山县金钗镇，河池市都安县菁盛

乡、龙湾乡，终于都安县澄江乡东谢村 G210 国道附近，顺接贺

川至巴马高速公路（都安至巴马段），全长约 133.87 公里。 

全线设置凤凰北、七洞、思练、忻城、金钗 5 处互通式立交，

其中思练为枢纽互通。同步建设忻城连接线 11.6 公里，以及必

要的交通工程和沿线设施。 

（六）项目事前绩效评估。 
评估要求 

评估指标 评估内容 具体说明 
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项目实施

情况 

说明项目实施的必要

性、公益性、收益

性、资本性 

本项目的建设是实施国家“一带一路”战略，提升西南出海

大通道地位，构建广西连接多区域的国际大通道综合交通网

络的需要；是加快实施《珠江-西江经济带发展规划》的需

要。贺州至巴马公路是《广西高速公路网规划修编(2010～

2020)》（以下简称《规划修编》）布局方案中“横 3”贺州

（粤桂界）至西林（滇桂界）高速公路中的一段。《规划修

编》的“横 3”线连通广西 7个地级市和 15 个县（区），横

跨桂东、桂中和桂西 3个经济区，是广西东西向重要的公路

通道之一，也是广西中西部地区及我国西部地区通江达海，

接受发达东部地区经济辐射的重要通道。项目建成后将在来

宾市兴宾区、忻城县、马山县、都安县等地区形成便捷的直

达高速公路通道，改善区域交通出行条件。并带动贺州至巴

马公路沿线旅游业的发展，推动广西旅游强省建设的需要。

综上所述，贺州至巴马公路（来宾至都安段）的建设是必要

的，也是紧迫的。 

偿债计划 
说明偿债计划的可行

性和偿债风险点 

可行性： 

收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，整个项

目的债券本息资金的覆盖倍数通过压力测试。总体看，项目

收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息的风险较小。 

风险点： 

1.利率波动风险: 在债券存续期内，国际、国内宏观经济环

境的变化和国家经济政策变动等因素，会引起资本市场利率

的波动，进而对本项目的财务成本产生影响，可能会影响项

目收益与融资平衡。 

2.流动性风险: 债券市场资金的供需状况和投资者的投资偏

好变化，可能影响本次发行债券的流动性，可能存在转让时

无法找到交易对手而流动性不足的风险。 

建设投资

实施方式 

说明项目建设投资实

施方式的合规性 

项目建设通过了各种可行性的论证，对各项风险做了充足的

评估，项目设计科学严谨，项目具体实施具有很强的可操作

性，项目经济效益社会效益明显。 

资金来源 

说明项目资金来源结

构及债券资金需求的

可行性、投向的合理

性 

贺州至巴马公路(来宾至都安段)项目总投资 2,125,477.77万

元。项目资金来源如下: 

(1) 不含专项债券的项目资本金 198,377.77万元，资金来源

为业主多渠道筹集，占比 9.33%； 

（2）专项债券资金 977,100万元，占比 45.97%。已发行金额

430,500万元，本次拟发行 20,000万元,其中用作资本金 0万

元； 

(3)其他债务融资 950,000万元，占比 44.7%。 

收入预测 

说明项目收入预测的

合理性与具体数据来

源 

本项目的财务收入主要考虑车辆的通行费收入，暂不考虑广

告费等公路延伸收入，根据项目可行性研究报告描述及相关

文件，如广西壮族自治区物价局、交通运输厅、财政厅《关

于调整我区高速公路车辆通行费收费标准的通知》（桂价费

〔2014〕87号）、《关于优化调整我区高速公路货车通行费

差异化收费的通知(桂交财务函〔2020〕76号）等，通过通车

交通量预测、车型比例构成、收费标准等指标测算项目通行
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费收入，预测科学合理，根据评估结果来看，本项目是可行

的。 

其他 
说明其他需要事前绩

效评估的事项 
无。 

,"-./01234 

（一）项目的建设具有重要的社会意义。 

贺州至巴马公路是《广西高速公路网规划修编(2010～2020)》

（以下简称《规划修编》）布局方案中“横 3”贺州（粤桂界）

至西林（滇桂界）高速公路中的一段。《规划修编》的“横 3”

线连通广西 7 个地级市和 15 个县（区），横跨桂东、桂中和桂

西 3个经济区，是广西东西向重要的公路通道之一，也是广西中

西部地区及我国西部地区通江达海，接受发达东部地区经济辐射

的重要通道。 

来宾至都安段是《规划修编》中高速公路网布局方案“横 3”

贺州至巴马高速公路重要路段之一。贺州至巴马公路（来宾至都

安段）位于广西壮族自治区来宾市辖兴宾区、忻城县，南宁市辖

马山县和河池市辖都安县境内，连接贺州至巴马公路的钟山至昭

平、昭平至蒙山段、蒙山至象州段、象州至来宾段和都安至巴马

段。项目建成后将在来宾市兴宾区、忻城县、马山县、都安县等

地区形成便捷的直达高速公路通道，改善区域交通出行条件。 

（二）项目的建设具有重要的经济意义。 

2018 年 9 月，自治区人民政府批复实施《广西高速公路网规

划》(2018～2030)（桂政函〔2018〕159 号），新的高速公路规
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划方案提出我区未来高速公路布局方案为“1 环 12 横 13 纵 25

联”。该规划进一步提升了高速公路建设规模，优化了路网结构，

体现广西经济发展对高速公路提出更高的要求。高速公路对建立

和完善我区综合交通运输体系，实现经济又好又快发展具有重要

意义。 

5"()6789:7;<=>? 

（一）项目投资估算。 

在广西 2014 年—2017 年计划新开工的 24 个高速公路项目

中，贺州至巴马高速公路列入首批新开工项目。项目审批情况如

下： 

1.2019 年 7 月 1日,获得《中华人民共和国建设项目选址意

见书》（选字第 450000201900033号）； 

2.2019 年 7 月 4 日，获得《广西壮族自治区交通运输厅关

于贺州至巴马公路（来宾至都安段）工程社会稳定风险评估审核

的意见》（桂交规划函〔2019〕203号）； 

3.2019 年 7 月 18 日，取得《广西壮族自治区生态环境厅关

于贺州至巴马公路（来宾至都安段）环境影响报告书的批复》（桂

环审〔2019〕253号）； 

4.2019 年 8 月 12 日，取得《广西壮族自治区自然资源厅关

于贺州至巴马公路（来宾至都安段）工程项目建设用地预审的批

复》（桂自然资预审〔2019〕63号）； 
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5.2019 年 8 月 19 日，取得《自治区水利厅关于贺州至巴马

公路（来宾至都安段）水土保持方案的批复》(桂水水保函〔2019〕

19号)； 

6.2019 年 9 月 6 日取得《广西壮族自治区发展和改革委员

会关于贺州至巴马公路（来宾至都安段）可行性研究报告的批复》

（桂发改交通〔2019〕901号）。 

7.根据《广西壮族自治区交通运输厅关于贺州至巴马高速公

路（来宾至都安段）两阶段初步设计的批复》（桂交行审〔2019〕

105号），本项目总投资概算 2,125,477.77 万元，其中，第一部

分建筑安装工程费为 1,642,909.79 万元，第二部分土地征用及

拆迁补偿费为 175,701.67 万元，第三部分工程建设其他费用为

80,282.59 万元，预备费为 94,944.70 万元，建设期贷款利息为

131,639.02 万元。 

项目投资详细构成情况如下表: 

单位：人民币万元 

序号 项目类型 金额（万元） 占总投资比例（%） 

1 建筑安装工程费 1,642,909.79 77.30 

2 土地使用及拆迁补偿费 175,701.67 8.27 

3 工程建设其他费用 80,282.59 3.78 

4 预备费 94,944.70 4.47 

5 建设期利息 131,639.02 6.19 

项目总投资 2,125,477.77 100.00 
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（二）资金筹措方案。 

1.资金来源 

贺州至巴马公路（来宾至都安段）项目总投资2,125,477.77

万元。项目资金来源如下： 

（1）不含专项债券的项目资本金198,377.77万元，资金来

源为地方配套资金（包含以前年度地市通过发债获得的资金）、

业主多渠道筹集等，占比9.33%； 

（2）专项债券资金977,100万元，占比45.97%。已发行金额

430,500万元，本次拟发行20,000万元，（本项目为区市共建项目，

在区市共建协议的框架下，本期债券区本级额度20,000万元），

其中用作资本金0万元。 

（3）其他债务融资 950,000 万元，占比 44.7%。 

项目资金筹措计划如下表所示： 

单位：人民币万元 

类别 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 

不含专项债券的

项目资本金 
71,826.52 20,066.14 106,485.11 - 

专项债券融资 250,000.00 65,000.00 438,300.00 223,800.00 

其他债务融资 - 711,000.00 139,000.00 100,000.00 

合计 321,826.52 796,066.14 683,785.11 323,800.00 

2.项目实施计划 

项目计划建设周期为 46 个月，项目已于 2020 年 3 月开工建

设，预计于 2023 年 12 月底竣工。 
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单位：人民币万元 

类别 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 

项目建设 321,826.52 796,066.14 683,785.11 323,800.00 

@"()ABC2"D+:E7FG%& 

（一）项目预期收入测算。 

项目收支预测以 2024 年为起始年测算。项目主要收入来源

于项目通行费收入。 

1.通车交通量预测 

根据项目可行性研究报告描述，本项目未来年度车流程预测

情况如下表: 

贺州至巴马公路（来宾至都安段）交通量预测结果 

单位：小客车/日 

路段 2024 2025 2030 2035 2043 

起点—凤凰北 10,508.00 11,953.00 19,329.00 27,436.00 36,341.00 

凤凰北—七洞 9,621.00 10,981.00 17,833.00 25,364.00 34,051.00 

七洞—思练互通 9,464.00 10,807.00 17,527.00 24,856.00 33,337.00 

思练互通—忻城 10,728.00 12,179.00 19,629.00 27,495.00 37,160.00 

忻城—金钗 8,280.00 9,531.00 16,005.00 22,856.00 30,811.00 

金钗—终点 8,594.00 9,879.00 16,604.00 23,682.00 32,131.00 

全线平均 9,305.00 10,642.00 17,495.00 24,830.00 33,421.00 

2.收费桥隧分布 
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根据路线方案设计，本项目符合收费条件的桥隧共计 31座，

总长 60,409 米；其中一类桥隧 11座，二类桥隧 12座，三类桥

隧 8座。桥隧分布如下表: 

一类桥隧 

序号 桩号 桥梁、隧道名 长度（米） 

1 K237+080 屯村大桥 890.00 

2 K253+995 屯桑高架大桥 849.00 

3 K286+472 加立隧道 914.00 

4 K295+525 弄长高架大桥 625.00 

5 K297+070 清水河 1号桥 578.00 

6 K304+798 六纳隧道 944.00 

7 K306+058 六纳 2号高架大桥 925.00 

8 K314+215.0 建旺大桥 647.00 

9 K319+750.0 上怀高架大桥 593.00 

10 K325+105 东生大桥 743.00 

11 K346+557 大罗 1号高架特大桥 969.00 

二类桥隧 

序号 桩号 桥梁、隧道名 长度（米） 

1 K351+402 大罗 2号高架特大桥 1,060.00 

2 K284+366 厂上特大桥 1,091.00 

3 K294+350 弄长隧道 1,121.00 

4 K329+122 弄美高架特大桥 1,210.00 

5 K316+974 古房隧道 1,342.00 

6 K229+259 佳田火车站特大桥 1,406.00 

7 K278+382 宿邓隧道 2,225.00 

8 K348+196 大罗 1号高架特大桥 2,414.00 

9 K327+004 那独隧道 2,416.00 

10 K354+247 板旧隧道 2,676.00 

11 K339+108 上塘隧道 2,715.00 

12 K309+151 乐潭隧道 2,904.00 
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三类桥隧 

序号 桩号 桥梁、隧道名 长度（米） 

1 K302+479 红渡隧道 3,006.00 

2 K292+118 古崖隧道 3,063.00 

3 JK243+745 木托隧道 3,204.00 

4 K335+983 下耕高架特大桥 3,233.00 

5 K288+719 加沙隧道 3,296.00 

6 JK240+080 麦村隧道 3,784.00 

7 K331+940 弄胞隧道 4,410.00 

8 K343+327 弄纳隧道 5,156.00 

小计：一类桥隧 11座 8,677.00米；二类桥隧 12座 22,580.00米；三类桥隧 1座 29,152.00米 

3.收费标准 

根据自治区物价局、交通运输厅、财政厅联合发布的《广西

壮族自治区物价局 交通运输厅 财政厅关于调整我区高速公路

车辆通行费收费标准的通知》（桂价费〔2014〕87号），从 2014

年 8 月 1 日零时起，广西高速公路车辆通行费按照新标准调整。

高速公路车辆通行费由基本收费与桥隧收费两部分组成。即：按

高速公路建成通车年份及计费里程确定基本收费，在此基础上，

对通行长度 500 米以上的独立桥梁、隧道的车辆加收桥隧通行费。

新收费标准如下： 

高速公路车辆通行费基本收费标准 

类别 分类 车型 收费标准 

1 客车 

按车型分类 

（元/车·公里） 

客车≤7座 0.50 

2 8～19座客车 0.80 

3 20～39座客车 1.20 

4 ≥40座客车 1.45 

5 货车按计重（元/吨·公里） 载货类汽车 0.08 
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500 米以上桥隧通行费收费标准 

序号 车型分类 

桥隧分类 

一类桥隧 

500～1000米 

二类桥隧 

1000～3000米 

三类桥隧 

3000米以上 

1 客车≤7座 1.50 2.50 3.50 

2 8～19座客车 3.00 5.00 7.00 

3 20～39座客车 3.75 6.25 8.75 

4 ≥40座客车 4.50 7.50 10.50 

5 货车桥隧基本费率 0.15 元/吨·公里 

4.项目通行费收入 

年收费收入＝∑（各车型的年平均日交通量×该车型收费标

准×里程×年收费天数+年平均日交通量×该车型桥隧收费标准

×桥隧长度或座数×年收费天数） 

综上所述，本项目在专项债券存续期内预期总收入合计为

6,692,322 万元。项目每年预期收入情况如下表： 

单位：人民币万元 

时间 通行费收入 当年总收入 

2024 年 62,137.00 62,137.00 

2025 年 71,039.00 71,039.00 

2026 年 78,434.00 78,434.00 

2027 年 86,604.00 86,604.00 

2028 年 95,624.00 95,624.00 

2029 年 120,605.00 120,605.00 

2030 年 133,174.00 133,174.00 

2031 年 142,791.00 142,791.00 

2032 年 153,104.00 153,104.00 

2033 年 164,166.00 164,166.00 

2034 年 200,802.00 200,802.00 
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时间 通行费收入 当年总收入 

2035 年 215,315.00 215,315.00 

2036 年 223,417.00 223,417.00 

2037 年 231,820.00 231,820.00 

2038 年 240,542.00 240,542.00 

2039 年 282,608.00 282,608.00 

2040 年 293,255.00 293,255.00 

2041 年 304,303.00 304,303.00 

2042 年 315,772.00 315,772.00 

2043 年 327,681.00 327,681.00 

2044 年 327,681.00 327,681.00 

2045 年 327,681.00 327,681.00 

2046 年 327,681.00 327,681.00 

2047 年 327,681.00 327,681.00 

2048 年 327,681.00 327,681.00 

2049 年 327,681.00 327,681.00 

2050 年 327,681.00 327,681.00 

2051 年 327,681.00 327,681.00 

2052 年 327,681.00 327,681.00 

合计 6,692,322.00 6,692,322.00 

（二）项目预期成本测算。 

项目运营成本主要包括不可预见的其他税费、管理费用、机

电运营费用、养护维修费、大中修费用以及折旧费与摊销等组成，

各项成本计提标准以下： 

1.不可预见的其他税费 

该公路为政府收费公路，不计列增值税、企业所得税。但由
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于存在不可预见的其他税费，项目的税金及附加按照收入的 3%计

列，2043 年之后保持不变。 

2.管理费用 

本项目设 4 个收费站，预计 2024 年的管理费用为 20 万元/

公里，考虑到职工工资的实际增长（不考虑物价上涨因素），管

理设备的更新及人员扩充等因素变动，年增长率取 3%，2043 年

之后保持不变。 

3.机电运营费用 

项目推荐方案隧道长度约 44 公里，按照每公里隧道 40 万元

/年计算其机电、照明电费消耗，年增长率取 3%，2043 年之后保

持不变。 

4.养护维修费 

本项目通车养护维修费第一年为 9 万元/年·公里，养护维

修费用将随着使用、路面毁坏加重而逐年上升。前五年养护费用

每年递增 2％，第二个五年每年递增 4.5％，之后每年递增 6％，

2043 年之后保持不变。 

5.大中修费用 

大修间隔十年，第一次大修费用为 800 万元/公里，分两年

投入；中修安排在运营期末年，费用为养护维修费的 13倍。 

综上所述，本项目在专项债券存续期内预期总成本合计为

737,471 万元。项目每年预期成本情况如下表： 
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单位：人民币万元 

时间 运营成本 当年总成本 

2024 年 5,645.00 5,645.00 

2025 年 5,802.00 5,802.00 

2026 年 5,964.00 5,964.00 

2027 年 6,130.00 6,130.00 

2028 年 6,302.00 6,302.00 

2029 年 6,510.00 6,510.00 

2030 年 6,726.00 6,726.00 

2031 年 6,949.00 6,949.00 

2032 年 7,180.00 7,180.00 

2033 年 7,419.00 7,419.00 

2034 年 61,238.00 61,238.00 

2035 年 61,521.00 61,521.00 

2036 年 8,266.00 8,266.00 

2037 年 8,572.00 8,572.00 

2038 年 8,891.00 8,891.00 

2039 年 9,223.00 9,223.00 

2040 年 9,569.00 9,569.00 

2041 年 9,929.00 9,929.00 

2042 年 10,305.00 10,305.00 

2043 年 48,533.00 48,533.00 

2044 年 48,533.00 48,533.00 

2045 年 48,533.00 48,533.00 

2046 年 48,533.00 48,533.00 

2047 年 48,533.00 48,533.00 

2048 年 48,533.00 48,533.00 

2049 年 48,533.00 48,533.00 

2050 年 48,533.00 48,533.00 
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时间 运营成本 当年总成本 

2051 年 48,533.00 48,533.00 

2052 年 48,533.00 48,533.00 

合计 737,471.00 737,471.00 

（三）项目融资平衡情况测算。 

1.项目总收益 

专项债券存续期内，贺州至巴马公路（来宾至都安段）项目

!"总收入为 6,692,322 万元，!"总成本为 737,471 万元，项

目总收益为 5,954,851 万元。 
2.项目总债务融资本息 

专项债券存续期内，项目总债务融资本息金额为

2,201,911.5 万元，其中专项债券融资本息为 2,201,911.5 万元，

本项目其他债务融资拟采取市场化配套融资方式解决，其还款资

金来源为路衍收入及业主提供缺口补助，不占用通行费收入，故

此处不记列其他债务融资本息。具体还本付息计划如下： 

单位：人民币万元 

专项债券 其他债务融资 
项目总债务融

资本息 债券本金 利息支出 
专项债券融资

本息 

其他债务融

资本金 
利息支出 

其他债务融

资本息 

977,100.00 1,224,811.50 2,201,911.50 - - - 2,201,911.50 

3.融资平衡情况 

针对专项债券的还本付息情况，本项目的总债务融资本息覆

盖倍数为 2.7。具体测算如下表： 

单位：人民币万元 

项目名称 项目总收益 项目总债务融资本息 覆盖倍数 
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贺州至巴马公路（来宾至都安段） 5,954,851.00 2,201,911.50 2.70 

合计 5,954,851.00 2,201,911.50 2.70 

4.压力测试 

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数

的影响，分析结果见下表： 

单因素敏感性分析 -5% 0% 5% 

收入变动敏感性分析 

项目总债务融资本息的覆盖倍数 2.55 2.70 2.86 

成本变动敏感性分析 

项目总债务融资本息的覆盖倍数 2.72 2.70 2.69 

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因

素，当整个项目的收入下降 5%的情况下，债券本息资金的覆盖倍

数为 2.55,能通过压力测试。当整个项目的成本上升 5%情况下，

债券本息资金的覆盖倍数为 2.69，仍然能通过压力测试。 

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息的

风险较小。 

H"#$IJKL 

（一）发行主体资格。 

《中华人民共和国预算法》第三十五条规定，经国务院批准

的省、自治区、直辖市的预算中必需的建设投资的部分资金，可

以在国务院确定的限额内，通过发行地方政府债券举借债务的方

式筹措。《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155

号）第四条规定，设区的市、自治州，县、自治县、不设区的市、



 - 19 - 

市辖区政府（以下简称市县级政府）确需发行专项债券的，由省、

自治区、直辖市政府统一发行并转贷给市县级政府。 

（二）地方政府债务限额管理。 

《中华人民共和国预算法》第三十五条规定，举借债务的规

模，由国务院报全国人民代表大会或者全国人民代表大会常务委

员会批准。 

《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）

第十条规定，财政部在全国人民代表大会或其常务委员会批准的

专项债务限额内，根据债务风险、财力状况等因素并统筹考虑国

家调控政策、各地区公益性项目建设需求等，提出分地区专项债

务限额及当年新增专项债务限额方案，报国务院批准后下达省级

财政部门。 

《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）

第十一条规定，省级财政部门在财政部下达的本地区专项债务限

额内，根据债务风险、财力状况等因素并统筹考虑本地区公益性

项目建设需求等，提出省本级及所辖各市县当年专项债务限额方

案，报省、自治区、直辖市政府批准后下达市县级财政部门。 

《财政部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》（财预〔2017〕89号）规定，各地试点

分类发行专项债券的规模，应当在国务院批准的专项债务限额内

统筹安排，包括当年新增专项债务限额、上年末专项债务余额低

于限额的部分。 
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（三）地方政府债务预算管理。 

《中华人民共和国预算法》第三十五条规定，省、自治区、

直辖市依照国务院下达的限额举借的债务，列入本级预算调整方

案，报本级人民代表大会常务委员会批准。 

《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）

第三条规定，专项债务收入、安排的支出、还本付息、发行费用

纳入政府性基金预算管理。 

《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）

第十三条规定，增加举借专项债务收入，以下内容应当列入预算

调整方案：（1）省、自治区、直辖市在新增专项债务限额内筹措

的专项债券收入；（2）市县级政府从上级政府转贷的专项债务收

入。 

《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）

第十八条规定，专项债务转贷下级政府的，财政部门应当在本级

人民代表大会或其常务委员会批准后，及时将专项债务转贷的预

算下达有关市县级财政部门。接受专项债务转贷的市县级政府在

本级人民代表大会或其常务委员会批准后，应当及时与上级财政

部门签订转贷协议。 

M"NOPQ()C2RE7FGSTUVWXYZ8 

（一）与项目建设或运营有关的风险。 

1.项目建设风险。如果发生供电、交通、给排水、通讯、消

防、环保等市政基础配套设施不完善，可能导致项目不能按期完
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工。 

2.项目运营风险。如果发生政策调整或者项目运营方经营不

善，可能导致项目收益不能达到预期。 

（二）影响融资平衡结果的风险。 

1.利率波动风险 

在债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变化和国家经

济政策变动等因素，会引起资本市场利率的波动，进而对本项目

的财务成本产生影响，可能会影响项目收益与融资平衡。 

2.流动性风险 

债券市场资金的供需状况和投资者的投资偏好变化，可能影

响本次发行债券的流动性，可能存在转让时无法找到交易对手而

流动性不足的风险。 

（三）项目风险管理措施。 

1.《中华人民共和国预算法》第三十五条第五款规定，国务

院建立地方政府债务风险评估和预警机制、应急处置机制以及责

任追究制度。《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国

发〔2014〕43号）第四条第（二）点“建立债务风险应急处置机

制”规定，各级政府要制定应急处置预案，建立责任追究机制。

经广西壮族自治区人民政府批准，广西壮族自治区财政厅印发

《广西壮族自治区地方政府性债务风险应急处置预案》，建立广

西壮族自治区人民政府债务应急处置机制，提前防范财政金融风

险。 
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