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2023 年广西壮族自治区政府交通基础设施专项
债券（二期）——2023 年广西壮族自治区

政府专项债券（十三期）平陆运河
实施方案

一、债券情况

（一）债券发行计划。

平陆运河项目总投资 7,271,901 万元，其中地方政府专项债

券计划发行规模 560,000 万元，共发行四期。一期计划于 2023 年

发行 230,000 万元（其中南宁市本级 105,000 万元，钦州市钦南区

20,000 万元，钦州市钦北区 20,000 万元，灵山县 85,000 万元），

发行期限 30 年，发行利率按照 4.5%测算；二期计划于 2024 年发

行 150,000 万元（其中南宁市本级 75,000 万元，钦州市钦南区

20,000 万元，钦州市钦北区 20,000 万元，灵山县 35,000 万元），

发行期限 30 年，发行利率按照 4.5%测算；三期计划于 2025 年发

行120,000万元（其中南宁市本级60,000万元，钦州市钦南区5,000

万元，钦州市钦北区 5,000 万元，灵山县 50,000 万元），发行期

限 30 年，发行利率按照 4.5%测算；四期计划于 2026 年发行 60,000

万元（其中南宁市本级 30,000 万元，钦州市钦南区 5,000 万元，

钦州市钦北区 5,000 万元，灵山县 20,000 万元），发行期限 30

年，发行利率按照 4.5%测算。

（二）还本付息安排。
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本期专项债券自发行日第二个工作日起开始计息，每半年付

息一次，到期一次性偿还本金。

二、项目基本情况

（一）项目情况。

1.项目名称：平陆运河。

2.项目业主：平陆运河集团有限公司。

3.建设地点：平陆运河是西江干流与北部湾的江海连通工程，

起点位于南宁市以东平塘江口，沿沙坪河向南，跨分水岭与旧州

江、钦江连接，从钦州市茅尾海进入北部湾，全长约 135 千米。

（二）项目业主介绍。

平陆运河集团有限公司是广西壮族自治区直属大型国有全

资企业，于 2022 年 6 月 30 日注册成立，公司注册地在中国（广

西）自由贸易试验区南宁片区，注册资本金 200 亿元人民币，由

自治区交通运输厅、广西北部湾投资集团有限公司、广西北部湾

国际港务集团有限公司、广西交通投资集团有限公司、南宁交通

投资集团有限责任公司、钦州市开发投资集团有限公司等六家股

东单位共同出资设立，其中：自治区本级财政资金占 40%，暂由

自治区交通运输厅代持；广西北部湾投资集团、广西北部湾国际

港务集团、广西交通投资集团各占 10%；南宁、钦州市人民政府

以货币形式出资和土地使用权作价出资各占 15%。各股东的出资

比例即为股权比例。

（三）项目建设内容。
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平陆运河项目获得的专项债券资金主要用于以下内容：

1.航道工程

航道全长134.2千米，按内河I级航道标准建设，可通航5,000

吨级船舶，设计代表船型为 5,000 吨级散货船，主尺度为 90 米×

15.8 米×5 米（船长×船宽×设计吃水），建设内容为：疏浚工

程、炸礁工程、边坡及护岸工程、水土保持、临时工程、配套工

程（锚地）等。

2.枢纽工程

采用三级航运梯级渠化方案，从上游至下游依次建设马道、

企石、青年 3 座航运枢纽。

（1）马道枢纽

马道枢纽是三座梯级中的第一座梯级，通航建筑物为双线

5,000 吨级省水船闸，船闸有效尺度为 300 米×34 米×8 米（长

度×宽度×门槛水深），船闸主体及引航道总长为 1,584 米，其

中上闸首长 63 米，下闸首长 55 米，闸室段长 282 米。最大运行

水头 29.6 米，采用三级省水池。泄水闸采用 3 孔单孔 8 米×10

米（宽度×高度）的胸墙式泄水闸结构型式。

（2）企石枢纽

企石枢纽是三座梯级中的第二座梯级，通航建筑物为双线

5,000 吨级省水船闸，船闸有效尺度为 300 米×34 米×8 米（长

度×宽度×门槛水深），船闸主体及引航道总长为 1,739 米，其

中上闸首长 63 米，下闸首长 55 米，闸室段长 282 米。最大运行
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水头 27 米，采用三级省水池。泄水闸采用 5 孔单孔 8 米×9.5 米

（宽度×高度）的开敞式泄水闸结构型式。

（3）青年枢纽

青年枢纽是三座梯级中的最下游梯级，通航建筑物为双线

5,000 吨级省水船闸，船闸有效尺度为 300 米×34 米×8 米（长

度×宽度×门槛水深），船闸主体及引航道总长为 1,688.5 米，

其中上闸首长 66.5 米，下闸首长 67 米，闸室段 281 米。最大运

行水头 10.32 米，采用互灌互泄型式的省水船闸。泄水闸采用 7

孔单孔净宽为 13 米的开敞式泄水闸。

3.跨河桥梁

运河建设涉及新增、改建、防护跨河桥梁共 27 座，其中改

建跨河桥梁 20 座（市政桥 6 座、公路桥 13 座、铁路 1 座），新

建跨河桥梁 5 座（全部公路桥），新建专用动物通道桥 1 座，保

留、防护桥梁 1 座。

4.配套及附属工程

沿线跨河电缆、地下输油气管线、地下天然气管线和通讯线

路等设施拆改建工程；引郁入钦工程进水口改造、东西干渠引水

改造、沿线涉及的水文站、取排水设施及人饮工程改造等水利设

施工程；锚地、水上综合服务区工程。

（四）项目事前绩效评估。

评估要求
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评估指标 评估内容 具体说明

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

必要性：中央和自治区高度重视平陆运河项目建设，平陆运河是西部陆海新
通道的骨干工程，是新时代重大标志性工程，是完善广西水网建设的重点工
程。建设平陆运河是广西的大事，是西部陆海新通道建设和西部大开发的大
事，对推动广西及西南地区发展具有战略意义。
公益性：运河建成后，可以连通西江“黄金水道”和北部湾港口，广西内河
将新增一个出海通道，实现江海联运，与世界各国港口实现水上连接。将支
撑广西成为“一带一路”有机衔接的重要门户、国内国际双循环相互促进的
交汇点。将会助力西部海运新通道建设，完善北部湾国际门户港口建设，成
为中国西部区域城市的战略支点，与东盟国家之间最便捷的水运通道。将促
进中国西部发展向海经济，引领西部地区产业高质量发展，推进西部大开发
形成新格局。运河建成后，将基本形成广西与广东、香港及澳门的航运航线
网，助力两广基础设施互联互通，谱写粤桂交流合作新篇章。将深化两地产
业合作，“握手”粤港澳大湾区，助力广西更好地承接粤港澳大湾区的产业
转移。
收益性：本项目的建设可以带动运河沿线周边经济的发展，带来过闸费收入、
服务区经营收益、沿河资源开发收益、其他综合收益等等。
资本性：平陆运河建设有利于优化西部陆海新通道交通方式和货运结构，从
根本上提升西部陆海新通道货运能力，放大西部陆海新通道的影响力和经济
社会效益，切实发挥西部陆海新通道价值，高质量构筑经济、高效、便捷、
绿色、安全的西部陆海新通道，同时有利于带动沿河当地的直接就业、间接
就业，解决民生问题。

偿债计划

说明偿债
计划的可
行性和偿
债风险点

本项目的建设，将会带来船闸收入、服务区经营收益、沿河资源开发收益、
其他综合收益等，可利用运河运营以及沿河经济带开发带来的项目收益，偿
还发行的专项债券本息，具备可行性。

建设投资
实施方式

说明项目
建设投资
实施方式
的合规性

平陆运河项目工程可行性研究报告经自治区发展改革委批复，录入国家重大
项目库，同时符合“一带一路”重大战略，按照《中华人民共和国国民经济
和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》、中共中央、国务
院印发的《国家综合立体交通网规划纲要》，国务院印发的《“十四五”现
代综合交通运输体系发展规划》《珠江流域综合规划（2012—2030 年）》、
国家发展改革委印发的《西部陆海新通道总体规划》，交通运输部印发的《内
河航运发展纲要》《西部陆海新通道“十四五”综合交通运输体系建设方案》
实施，符合国务院确定的政府专项债券申报的水运领域。

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

本项目资金来源为政府专项债券资金、项目法人注册资本金、中央补助、政
策性开发性金融工具（基金）、配套融资。本项目申请的政府专项债券资金
均用于项目资本金，债券资金需求通过项目预期收入、成本测算等收支平衡
测算、偿债计划研究，按照专项债券 30 年存续期测算，项目本息覆盖倍数
为 1.32，具备可行性。债券资金投向领域为水运领域，投向具备合理性。

收入预测

说明项目
收入预测
的合理性
与具体数

项目收入来源主要由平陆运河项目及沿河经济带开发产生的项目自身运营
收入、其他综合收益等组成。数据主要来源为可行性研究报告、初步设计批
复、平陆运河综合开发专题研究和《平陆运河清洁能源走廊项目建议书》，
按照专项债券 30 年存续期测算，项目收入预计 5,521,205.2 万元，项目本息
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评估要求

评估指标 评估内容 具体说明

据来源 覆盖倍数为 1.32，项目收益预测合理。

其他

说明其他
需要事前
绩效评估
的事项

无

三、经济社会效益分析

平陆运河作为通江达海的江海联运新通道，能够为广大西部

地区开辟距离更近的水运出海新通路，成为全国继长三角、珠三

角之后第三个江海联运出海口，其建设将产生显著的经济效益、

社会效益、生态效益以及其他方面效益。

（一）良好的经济效益。

经济效益主要体现在运输经济效益、产业经济效益、区域经

济效益等方面。从运输经济效益方面来看，平陆运河建设有利于

提升西部陆海新通道综合能力，完善西部陆海新通道结构，推动

西部陆海新通道高质量建设；优化西部地区货运组织方式，缓解

西江航运干线中下游通航压力，在一定程度上释放长江航道能

力；引领广西高等级航道加快沿线联网步伐，优化北部湾国际枢

纽海港集疏运结构；解决内陆地市出海问题，直接降低社会运输

费用。根据测算，西江航运中上游货物经平陆运河出海，较经广

州出海缩短内河航程约 560 千米，因平陆运河建设吸引现有通道

货运量转移带来的运输费用降低2035年、2050年将分别达到36.4

亿元、52.1 亿元；因平陆运河建设带动形成开发诱增运量带来的

运输收益增加 2050 年将达到 8.3-16.5 亿元。从产业经济效益方
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面来看，平陆运河建设能够引领构建运河经济带，带动沿线资源

综合开发，推动欠发达地区经济产业发展；支撑北部湾经济区建

设和强首府战略实施，推动广西经济高质量发展；拓展西部地区

参与国际合作和竞争新空间，助力西部大开发形成新格局；重大

基础设施建设在建设期、运营期对经济发展都将产生带动效应，

带动新增经济增加值，根据测算，平陆运河工程投资预计共将带

动 GDP 增长 1,800 亿元左右（不考虑折现），平陆运河工程运营

带动新增经济增加值 2035 年、2050 年将分别达到 64 亿元、

215-340 亿元，产生的前向推动效应将分别达到 320 亿元、

1,080-1,730 亿元。从区域经济效益方面来看，平陆运河建设有利

于优化西部地区国土空间布局，推动区域经济协调发展；分类引

导城镇发展，优化城镇体系布局，加强新型城镇化建设。

（二）全面的社会效益。

社会效益主要体现在乡村振兴、就业带动、旅游发展、文化

自信、安全稳定、民族团结、水资源综合利用等方面。平陆运河

建设直接惠及大量乡村地区和欠发达地区，有利于推动巩固拓展

脱贫攻坚成果同乡村振兴有效衔接，全面推动乡村振兴发展。工

程在建设期和运营期对产业发展的带动，能够创造更多的就业岗

位，根据测算，平陆运河工程在建设期可为 42 万人提供就业机

会，运营期带动经济产业发展相应创造就业岗位将分别达到 8 万

个、26-41 万个。平陆运河建设能够带动沿线旅游开发，串珠成

链，打造古韵新风运河旅游品牌；也有利于传承运河文化，丰富
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人民群众文化生活，增强文化自信；提高区域交通网络系统韧性

和安全性；缩小区域间发展不均衡性，维护社会稳定；优化区域

物流体系，促进军民深度融合；平陆运河建设直接惠及 63 个革

命老区县（市、区）和 4 个少数民族自治州，能够为腹地革命老

区和民族地区发展注入新动能，助力革命老区和民族地区振兴发

展；平陆运河工程是新时代国家兴旺发达的象征，有利于增强民

族自信心与自豪感，提升国人向心力和凝聚力。通过与调水工程

相结合，平陆运河建设还能够推动水资源实现综合利用，根据测

算，平陆运河建设产生的灌溉、供水效益 2035 年、2050 年预计

将分别达到 1.2 亿元、1.4 亿元，分洪效益年均约 0.51 亿元。

（三）持久的生态效益。

生态效益主要体现在降低碳排放、自然资源综合利用、优化

生态环境等方面。平陆运河建设能够引领交通运输行业结构性减

排，降低碳排放，助力交通行业实现碳达峰碳中和目标，根据测

算，测算平陆运河建设能够带来的碳排放降低在 2035 年、2050

年分别达到 66.3 万吨、88.5 万吨；平陆运河工程土石方开挖量

较大，开挖总量约 3.29 亿立方米，回填利用量约 503.3 万立方米，

对土石方合理处置和综合高效综合利用，将产生良好的溢出效

益，推动实现自然资源综合利用；平陆运河建设带来水量增加，

能够强化河流稀释能力，显著提高河流的自净能力和环境容量，

为流域水环境治理创造基础条件；有利于提升生态系统质量和稳
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定性，进而起到美化环境、调节气候、优化沿线地区生态环境的

作用。

（四）显著的开放效益。

其他效益主要体现在开放效益等方面。平陆运河建设能够开

辟我国与东盟之间贸易往来的便捷水运通道，高质量共建“一带

一路”；提高西部地区经济外向度，推动西部地区开发开放；推

进陆海统筹，加快广西向海经济发展；拉近内陆城市出海距离，

直面开放发展的前沿。

四、项目投资估算及资金筹措方案

（一）项目投资估算。

根据《广西壮族自治区交通运输厅关于西部陆海新通道（平

陆）运河初步设计的批复》（桂交行审〔2022〕534 号），本项

目概算总投资为 7,271,901 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 工程费用 5,227,667.00 71.89

2 工程建设其他费用 348,767.00 4.80

3 预备费用 184,886.00 2.54

4 专项费用 1,282,649.00 17.64

5 建设期贷款利息 227,932.00 3.13

项目总投资 7,271,901.00 100.00

（二）资金筹措方案。

1.资金来源
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平陆运河项目总投资7,271,901万元。项目资金来源如下：

（1）不含专项债券的项目资本金4,820,000万元，占比66.28%；

（2）专项债券资金560,000万元，占比7.70%；其中已发行0

万元，本次拟发行230,000万元（其中南宁市本级105,000万元，钦

州市钦南区20,000万元，钦州市钦北区20,000万元，灵山县85,000

万元），全部作为资本金，未来拟计划发行330,000万元；

（3）政策性、开发性金融工具（基金）727,300万元，占比

10%；

（4）其他债务融资1,164,601万元，占比16.02%。

项目资金筹措计划如下表所示：

单位：人民币万元

类别 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

不含专项债券的项目资
本金

180,000.00 630,000.00 1,450,000.00 1,420,000.00 1,140,000.00

专项债券融资 - 230,000.00 150,000.00 120,000.00 60,000.00

政策性、开发性金融工具
（基金）

727,300.00 - - - -

其他债务融资 - 140,000.00 350,000.00 385,000.00 289,601.00

合计 907,300.00 1,000,000.00 1,950,000.00 1,925,000.00 1,489,601.00

2.项目实施计划

项目于2022年8月28日正式开工建设，拟于2026年底建成，

预计工期52个月。

单位：人民币万元

类别 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

项目建设 907,300.00 1,000,000.00 1,950,000.00 1,925,000.00 1,489,601.00

五、项目预期收入、成本及融资平衡情况
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（一）项目预期收入测算。

项目收支预测以 2026 年为起始年测算。项目主要收入来源

于为船闸收入、服务区经营收益、沿河资源开发收益及其他综合

收益。

1.船闸收入

根据项目可行性研究报告描述，船闸收入按 0.6 元/总吨·次

收取，按照该标准，结合 3 个船闸断面过闸运量预测。债券存续

期内，本项目所产生的船闸收入合计约为 572,692 万元。

2.服务区经营收益

运河集团将积极拓展服务区经营业务。根据测算，根据工程

可行性研究报告的 3 个船闸断面过闸运量预测，结合服务区用电

规模等测算数据，预计未来 30 年实现稳定增长的收益，债券存

续期内本项目所产生的收益合计约为 34,245 万元。

3.沿河资源开发收益

根据平陆运河综合开发专题研究相关内容和《平陆运河清洁

能源走廊项目建议书》，运河集团将努力争取自治区党委、政府

及运河沿线各级政府大力支持，积极同沿线政府平台企业、社会

资本、民营企业等合作，共同开发运河沿线水资源及山地资源丰

富，围绕沿河经济带开发，发挥运河及沿线丰富的资源优势，布

局沿河经济带，开展沿线矿产资源、文化旅游、风能发电、光伏

发电、沿线土地综合开发等业务，预计未来 30 年可以实现稳定

增长的收益，债券存续期内预计产生的综合收益 4,381,523 万元。



—12—

4.其他综合收益

根据平陆运河综合开发专题研究相关内容，结合工可报告有

关论述及平陆运河集团发展规划，其他综合开发收益包括沿河经

济带物流园区经营收益、商贸收益等。沿河经济带物流园区经营

收益主要包括发展运输、装卸、第三方物流、仓储配送、包装加

工流通等物流服务业，培育国际保税物流业和物流装备、智慧物

流系统、智能仓储等物流科技业，服务产业发展以及城乡建设；

商贸收益方面主要通过平陆运河开展大宗商品交易所带来的收

益，包括但不限于水泥、钢材、柴油、煤炭、碎石、中粗砂等。

债券存续期内，本项目所产生的其他综合开发收益合计约为

532,745.2 万元。

综上所述，政府专项债券存续期内本项目的收入合计约为

5,521,205.2 万元。项目每年预期收入情况如下表：

单位：人民币万元

年份 船闸收入
服务区经营

收益
沿河资源开发收

益
其他综合收益 合计

2023 年 - - - - -
2024 年 - - - - -
2025 年 - - - - -
2026 年 - - 5,400.00 3,000.00 8,400.00
2027 年 1,622.00 225.00 57,087.00 6,432.00 65,366.00
2028 年 3,245.00 360.00 135,527.00 8,040.00 147,172.00
2029 年 4,243.00 450.00 140,027.00 8,568.00 153,288.00
2030 年 5,549.00 500.00 147,337.00 9,504.00 162,890.00
2031 年 7,256.00 550.00 154,847.00 10,440.00 173,093.00
2032 年 9,488.00 610.00 158,057.00 11,386.00 179,541.00
2033 年 12,408.00 670.00 162,147.00 12,495.20 187,720.20
2034 年 16,225.00 720.00 163,937.00 13,510.00 194,392.00
2035 年 17,044.00 780.00 165,777.00 14,660.00 198,261.00
2036 年 17,809.00 840.00 146,197.00 15,580.00 180,426.00
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年份 船闸收入
服务区经营

收益
沿河资源开发收

益
其他综合收益 合计

2037 年 18,578.00 910.00 146,937.00 16,580.00 183,005.00
2038 年 19,351.00 980.00 147,697.00 17,190.00 185,218.00
2039 年 20,128.00 1,040.00 148,487.00 17,830.00 187,485.00
2040 年 20,909.00 1,100.00 149,297.00 18,500.00 189,806.00
2041 年 21,694.00 1,170.00 152,727.00 19,190.00 194,781.00
2042 年 22,484.00 1,240.00 153,587.00 19,920.00 197,231.00
2043 年 23,277.00 1,310.00 154,477.00 20,440.00 199,504.00
2044 年 24,075.00 1,380.00 155,387.00 20,970.00 201,812.00
2045 年 24,878.00 1,450.00 156,957.00 21,510.00 204,795.00
2046 年 25,685.00 1,520.00 160,157.00 22,070.00 209,432.00
2047 年 26,496.00 1,600.00 160,157.00 22,650.00 210,903.00
2048 年 27,312.00 1,680.00 155,657.00 23,240.00 207,889.00
2049 年 28,133.00 1,730.00 155,657.00 23,850.00 209,370.00
2050 年 28,414.00 1,780.00 155,657.00 24,470.00 210,321.00
2051 年 28,698.00 1,830.00 159,457.00 25,120.00 215,105.00
2052 年 28,985.00 1,880.00 159,457.00 25,620.00 215,942.00
2053 年 29,275.00 1,940.00 157,057.00 26,130.00 214,402.00
2054 年 29,568.00 1,980.00 157,057.00 26,660.00 215,265.00
2055 年 29,863.00 2,020.00 159,317.00 27,190.00 218,390.00
专项债
期间合
计

572,692.00 34,245.00 4,381,523.00 532,745.20 5,521,205.20

（二）项目预期成本测算。

本项目成本主要为运营期航道和通航建筑物养护及管理费。

具体测算依据如下：

1.运营期航道和通航建筑物养护及管理费

根据工可报告内容，运营期航道和通航建筑物养护及管理费

用按照每个枢纽船闸 0.5 亿元/年、航道 0.2 亿元/年，合计约 1.7

亿元/年。

综上所述，政府专项债券存续期内本项目的支出合计约为

480,240 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 运营期航道和通航建筑物养护及管理费 当年总成本
2022 年 - -
2023 年 - -
2024 年 - -
2025 年 - -
2026 年 - -
2027 年 4,240.00 4,240.00
2028 年 17,000.00 17,000.00
2029 年 17,000.00 17,000.00
2030 年 17,000.00 17,000.00
2031 年 17,000.00 17,000.00
2032 年 17,000.00 17,000.00
2033 年 17,000.00 17,000.00
2034 年 17,000.00 17,000.00
2035 年 17,000.00 17,000.00
2036 年 17,000.00 17,000.00
2037 年 17,000.00 17,000.00
2038 年 17,000.00 17,000.00
2039 年 17,000.00 17,000.00
2040 年 17,000.00 17,000.00
2041 年 17,000.00 17,000.00
2042 年 17,000.00 17,000.00
2043 年 17,000.00 17,000.00
2044 年 17,000.00 17,000.00
2045 年 17,000.00 17,000.00
2046 年 17,000.00 17,000.00
2047 年 17,000.00 17,000.00
2048 年 17,000.00 17,000.00
2049 年 17,000.00 17,000.00
2050 年 17,000.00 17,000.00
2051 年 17,000.00 17,000.00
2052 年 17,000.00 17,000.00
2053 年 17,000.00 17,000.00
2054 年 17,000.00 17,000.00
2055 年 17,000.00 17,000.00

专项债期间合计 480,240.00 480,240.00

（三）项目融资平衡情况测算。

1.项目预期收益
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债券存续期内，平陆运河项目预计总收入为 5,521,205.2 万

元，总成本费用为 480,240 万元，项目预期收益为 5,040,965.2 万

元。

2.债券应付本息

债券存续期内，项目总债务融资本息金额为 3,824,187.59 万

元，其中专项债券融资本息为 1,303,400 万元，其他债务融资本

息为 2,520,787.59 万元，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

560,000.00 743,400.00 1,303,400.00 1,271,486.50 1,249,301.09 2,520,787.59 3,824,187.59

3.融资平衡情况

针对专项债券的还本付息情况，债券存续期内本项目的总债

务融资本息覆盖倍数为 1.32。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

平陆运河项目 5,040,965.20 3,824,187.59 1.32

合计 5,040,965.20 3,824,187.59 1.32

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
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项目总债务融资本息的覆盖倍数 1.25 1.32 1.39

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息的覆盖倍数 1.32 1.32 1.31

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 1.25，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 1.31，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。

六、债券发行依据

（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、

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。

《财政部关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》
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（财预〔2015〕225 号）规定，各省、自治区、直辖市政府债务

限额，由财政部在全国人大或其常委会批准的总限额内，根据债

务风险、财力状况等因素并统筹考虑国家宏观调控政策、各地区

建设投资需求等提出方案，报国务院批准后下达各省级财政部

门。省级财政部门依照财政部下达的限额，提出本地区政府债务

安排建议，编制预算调整方案，经省级政府报本级人大常委会批

准；根据债务风险、财力状况等因素并统筹本地区建设投资需求

提出省本级及所属各市县当年政府债务限额，报省级政府批准后

下达各市县级政府。

《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。

（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。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
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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。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。

七、潜在影响项目收益与融资平衡结果的各种风险评估

（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

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。
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（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。

2.加强项目财务管理，保持合理的资产负债比例，并提高资

金使用效率。

3.在项目建设过程中，项目实施单位要对项目设计单位、监

理单位、施工方、材料设备供应商等单位进行严格管控。

八、主管部门责任

本项目主管部门是广西壮族自治区交通运输厅以及自治区

人民政府确定的主管部门。

主管部门负责按照地方政府专项债券项目工作要求并根据

平陆运河项目建设任务、成本等因素，建立本地区试点发行交通

基础设施专项债券项目库，做好入库交通基础设施项目的规划期

限、投资计划、收益与融资平衡方案、预期收入等测算，做好试

点发行专项债券项目库与政府债务管理系统的衔接，配合做好专
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项债券发行各项准备工作，加强对项目实施情况的监控，并统筹

协调相关部门保障项目建设进度，如期实现专项收入，确保还本

付息资金及时足额上缴财政部门等后续工作。
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2023 年广西壮族自治区政府交通基础设施专项
债券（二期）——2023 年广西壮族自治区

政府专项债券（十三期）南宁国际
空港综合交通枢纽工程项目

实施方案

一、债券情况

（一）债券发行计划。

南宁国际空港综合交通枢纽工程项目专项债券计划发行规

模 110,000 万元，共发行 3 期。首期 40,000 万元已于 2022 年 5

月发行，发行期限为 30 年，到期一次性还本，发行利率为 3.45%；

二期 40,000 万元已于 2022 年 6 月发行，发行期限为 30 年，到

期一次性还本，发行利率为 3.42%；三期（本期）计划于 2023

年 6 月发行 30,000 万元，发行期限为 30 年，到期一次性还本，

测算利率为 4.5%。

（二）还本付息安排。

自发行日第二个工作日起开始计息，每半年付息一次，到期

一次性偿还本金。

二、项目基本情况

（一）南宁市简介。

南宁市是广西壮族自治区的首府，位于广西南部，地处亚热

带，北回归线以南，介于东经 107°45′-108°51′，北纬 22°
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13′-23°32′之间。全市土地面积 22,112 平方公里，市区面积

6,479 平方公里。南宁市处于中国华南、西南和东南亚经济圈的

结合部，具有得天独厚的区位优势和地缘优势，是环北部湾沿岸

重要经济中心，是华南沿海和西南腹地两大经济区的结合部以及

东南亚经济圈的连接点，是新崛起的大西南出海通道枢纽城市。

南宁市是中国—东盟博览会、中国—东盟商务与投资峰会长

久举办地，是广西北部湾经济区核心城市，对广西沿海城市发挥

着中心城市的依托作用，对华南、西南经济圈发挥着枢纽城市的

连接作用，对东南亚各国发挥着中国前沿城市的开放作用，是中

国面向东盟各国的区域性国际城市。

（二）南宁市财政收支情况。

2020 年至 2022 年，南宁市本级实现一般公共预算收入分别

为 331.78 亿元、352.95 亿元和 356.99 亿元；一般公共预算支出

分别为 536.86 亿元、523.85 亿元和 600.05 亿元。政府性基金收

入分别为 579.34 亿元、482.52 亿元和 203.84 亿元；政府性基金

支出分别为 579.15 亿元、487.23 亿元和 275.31 亿元。

南宁市 2020-2022 年财政收支情况

单位：人民币亿元

项目 2020 年 2021 年 2022 年

一般公共预算收入 331.78 352.95 356.99

一般公共预算支出 536.86 523.85 600.05

政府性基金收入 579.34 482.52 203.84

其中：国有土地使用权出让收入 562.15 459.16 186.98

政府性基金支出 579.15 487.23 275.31
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项目 2020 年 2021 年 2022 年

其中：国有土地使用权出让收入安排的支出 434.38 417.17 166.78

注：含城区、开发区，不含武鸣区。

（三）项目情况。

1.项目名称：南宁国际空港综合交通枢纽工程。

2.项目业主：南宁轨道交通集团有限责任公司。

3.建设地点：南宁吴圩国际机场。

（四）项目业主介绍。

南宁轨道交通集团有限责任公司，成立于 2008 年 12 月 23

日，注册资本 1,399,801.34 万元，法定代表人为黄钟晖，企业

类型有限责任公司，股东为南宁市人民政府国有资产监督管理委

员会。

公司经营范围为：对轨道交通项目的投资、建设、营运管理

和综合资源开发、管理；对与轨道交通建设运营关联的物资、设

备的投资、建设、管理；设计、制作、发布、代理国内各类广告；

物业管理服务（凭资质证经营）；场地、房屋租赁；房地产项目

投资、开发、经营（凭资质证经营）；承担与轨道交通相关联的

市政工程项目建设；从事轨道交通技术的研发；提供轨道交通项

目建设、管理的业务设计、咨询、科研服务。（依法须经批准的

项目，经相关部门批准后方可开展经营活动。）

（五）项目建设内容。

本期专项债券资金主要用于建设南宁国际空港综合交通枢

纽工程，项目用地面积约 376,033 平方米，总建筑面积约 330,857
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平方米。建设内容：1.T2、T3 航站楼前工程：既有 T2 航站楼和

规划 T3 航站楼之间约 1,350 米长，230 米宽区域范围的交通换乘

中心（包含机场停车库、城市轨道交通机场站、南崇铁路机场站、

公共换乘空间及配套服务设施等。），即 GTC 核心工程。2.南崇

铁路引入机场隧道工程：由吴圩机场站（地下车站）及进口区间

隧道组成，进口区间南宁端）隧道长 3,085 米，地下车站段长

1,350 米，总长度 4,435 米。3.地铁机场线引入机场隧道工程：

南宁市轨道交通机场线的吴圩机场站至吴圩镇站段的区间中部，

线路长约 3,500 米，设站 1 座。其中车站及延伸区间长 1,136 米，

引入区间隧道长 2,989 米(K50+611 至 K53+600)，总长度 4,125

米。4.需要同步实施的节点工程，包括飞行区服务车道节点、机

场环形高架桥节点，跨公路立交节点等基础预留工程。

（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

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

本项目的实施符合国家“一带一路”战略的要求，

对完善机场综合交通体系，促进南宁市经济发展以及发

展对外经贸合作等均有重要作用和意义；同时，吴圩机

场也是中国与东南亚经济文化交流的重要纽带，在中国

－东盟经贸合作中发挥重要的作用。因此，本项目建设

是贯彻国家“一带一路”战略，将广西打造成西南、中

南地区开放发展新的战略支点。本项目作为机场综合交

通体系重要组成部分，通过有效衔接机场、高速公路、

高速铁路等对外交通方式，将有力推进北部湾城市群与

其他城市群间的经济联系，增强南宁市对周边城市的经

济辐射能力。因此本项目建设是促进北部湾城市群发展，

增强南宁辐射能力。为实现南宁市现代城市交通枢纽功

能，将城市轨道交通、机场、铁路客运站联系起来，从

而实现枢纽间的高效运转，大大拓宽机场的辐射范围，

真正实现吴圩机场北部湾和广西核心机场功能，本项目

是打造南宁枢纽城市，扩大机场服务范围的重要举措。

本项目建设可以实现航空、铁路、城市轨道交通客流的
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评估要求

评估指标 评估内容 具体说明

快速转移，提高旅客换乘效率，降低换乘时间；同时，

还可以通过与其他规划城际、快速铁路通道的有机联系

扩大吴圩机场的辐射吸引范围，为吴圩机场跨向中国一

流国际机场提供重要交通支撑。

偿债计划
说明偿债计划的可行

性和偿债风险点

一、偿债计划可行性

专项债券存续期内，项目总债务融资本息金额为

232,940 万元，其中专项债券融资本息为 232,940 万元。

本项目的总债务融资本息覆盖倍数为 3.79。

二、偿债风险点

（一）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。

（二）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

项目从审批到开工建设等各环节，均已获得相关部

门的许可或批准，具备较强的合规性。

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

1.资金来源

南宁国际空港综合交通枢纽工程项目总投资

685,989.84 万元。项目资金来源如下：

（1）不含专项债券的项目资本金 575,989.84 万元，

资金来源为业主自筹，占比 83.96%；

（2）专项债券资金 110,000 万元，占比 16.04%,已

发行 80,000，本次拟发行 30,000 万元。本项目专项债

券资金拟作为项目资本金共 0 万元，占比 0%；

（3）其他融资 0 万元，占比 0%。

2.投向合理性

资金用于南宁国际空港综合交通枢纽工程项目建

设，本项目建成后，将实现南宁市现代城市交通枢纽功

能，将城市轨道交通、机场、铁路客运站联系起来，从

而实现枢纽间的高效运转，大大拓宽机场的辐射范围，

真正实现吴圩机场北部湾和广西核心机场功能，打造南

宁枢纽城市，扩大机场服务范围。可以实现航空、铁路、

城市轨道交通客流的快速转移，提高旅客换乘效率，降

低换乘时间；同时，还可以通过与其他规划城际、快速

铁路通道的有机联系扩大吴圩机场的辐射吸引范围，为

吴圩机场跨向中国一流国际机场提供重要交通支撑。

收入预测
说明项目收入预测的

合理性与具体数据来

项目主要收入来源为停车场收入。根据《南宁国际

空港综合交通枢纽工程可行性研究报告》进行测算,南宁
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评估要求

评估指标 评估内容 具体说明

源 国际空港综合交通枢纽项目于 2024 年开始营运，2024

年南宁吴圩国际机场旅客吞吐量达 1,933.45 万人次，国

内生产总值 4,966 亿元；2030 年南宁吴圩国际机场旅客

吞吐量达 4,712.52 万人次，国内生产总值 8,065 亿元；

2040 年南宁吴圩国际机场旅客吞吐量达 5,933.31 万人

次，国内生产总值 11,163 亿元。

其他
说明其他需要事前绩

效评估的事项
无。

三、经济社会效益分析

（一）贯彻国家“一带一路”战略，将广西打造成西南、中

南地区开放发展新的战略支点，促进北部湾城市群经济发展，增

强南宁辐射能力。

本项目建成后，对完善机场综合交通体系，促进南宁市经济

发展以及发展对外经贸合作等均有重要作用和意义；同时，吴圩

机场也是中国与东南亚经济文化交流的重要纽带，在中国－东盟

经贸合作中发挥重要的作用。因此，本项目建设是贯彻国家“一

带一路”战略，将广西打造成西南、中南地区开放发展新的战略

支点。本项目作为机场综合交通体系重要组成部分，通过有效衔

接机场、高速公路、高速铁路等对外交通方式，将有力推进北部

湾城市群与其他城市群间的经济联系，增强南宁市对周边城市的

经济辐射能力。因此本项目建设是促进北部湾城市群发展，增强

南宁辐射能力。

（二）打造南宁枢纽城市，扩大机场服务范围，整合南宁吴

圩国际机场集疏运体系，构建机场综合交通一体化。
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实现南宁市现代城市交通枢纽功能，将城市轨道交通、机场、

铁路客运站联系起来，从而实现枢纽间的高效运转，大大拓宽机

场的辐射范围，真正实现吴圩机场北部湾和广西核心机场功能，

本项目是打造南宁枢纽城市，扩大机场服务范围的重要举措。本

项目建设可以实现航空、铁路、城市轨道交通客流的快速转移，

提高旅客换乘效率，降低换乘时间；同时，还可以通过与其他规

划城际、快速铁路通道的有机联系扩大吴圩机场的辐射吸引范

围，为吴圩机场跨向中国一流国际机场提供重要交通支撑。

四、项目投资估算及资金筹措方案

（一）项目投资估算。

根据广西壮族自治区发展和改革委员会《关于南宁国际空港

综合交通枢纽工程可行性研究报告的批复》（桂发改交通〔2018〕

1501 号），本项目总投资为 685,989.84 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 建安工程费 505,797.40 73.73

2 工程建设其他费用 92,727.99 13.52

3 基本预备费 41,191.67 6.00

4 建设期利息 46,272.78 6.75

项目总投资 685,989.84 100.00

（二）资金筹措方案。

1.资金来源
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南宁国际空港综合交通枢纽工程项目总投资 685,989.84 万

元。项目资金来源如下：

（1）不含专项债券的项目资本金 575,989.84 万元，资金来

源为业主自筹，占比 83.96%；

（2）专项债券资金 110,000 万元，占比 16.04%,已发行

80,000，本次拟发行 30,000 万元。本项目专项债券资金拟作为

项目资本金共 0 万元，占比 0%；

（3）其他融资0万元，占比0%。

项目资金筹措计划如下表所示：

单位：人民币万元

类别 2020 年及以前 2021 年 2022 年 2023 年

不含专项债券的项目资本金 423,438.84 132,182.90 20,368.10 -

专项债券融资 - - 80,000.00 30,000.00

其他债务融资 - - - -

合计 423,438.84 132,182.90 100,368.10 30,000.00

2.项目实施计划

项目计划建设周期为 77 个月，已于 2017 年 8 月开工建设，

预计于 2023 年 12 月底竣工。

单位：人民币万元

类别 2020 年及以前 2021 年 2022 年 2023 年

项目建设 423,438.84 132,182.90 100,368.10 30,000.00

五、项目预期收益、成本及融资平衡情况

（一）项目预期收入测算。
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项目收支预测以 2024 年为起始年测算。项目主要收入来源

于停车场收入。

1.停车场收入

根据目前可行性研究报告内容进行测算,南宁国际空港综合

交通枢纽项目于 2024 年开始营运，预计 2024 年南宁吴圩国际机

场旅客吞吐量达 2,000 万人次计算，前 8 年按每年旅客吞吐量增

长 100 万人次，后 21 年按每年旅客吞吐量增长 200 万人次计算，

停车费平均每人次 10 元。综上所述，本项目在专项债券存续期

内预期总收入合计为 1,238,000 万元。项目每年预期收入情况如

下表：

单位：人民币万元

时间 停车场收入 当年总收入

2022 年 - -

2023 年 - -

2024 年 20,000.00 20,000.00

2025 年 21,000.00 21,000.00

2026 年 22,000.00 22,000.00

2027 年 23,000.00 23,000.00

2028 年 24,000.00 24,000.00

2029 年 25,000.00 25,000.00

2030 年 26,000.00 26,000.00

2031 年 27,000.00 27,000.00

2032 年 30,000.00 30,000.00

2033 年 32,000.00 32,000.00

2034 年 34,000.00 34,000.00

2035 年 36,000.00 36,000.00

2036 年 38,000.00 38,000.00

2037 年 40,000.00 40,000.00

2038 年 42,000.00 42,000.00
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时间 停车场收入 当年总收入

2039 年 44,000.00 44,000.00

2040 年 46,000.00 46,000.00

2041 年 48,000.00 48,000.00

2042 年 50,000.00 50,000.00

2043 年 52,000.00 52,000.00

2044 年 54,000.00 54,000.00

2045 年 56,000.00 56,000.00

2046 年 58,000.00 58,000.00

2047 年 60,000.00 60,000.00

2048 年 62,000.00 62,000.00

2049 年 64,000.00 64,000.00

2050 年 66,000.00 66,000.00

2051 年 68,000.00 68,000.00

2052 年 70,000.00 70,000.00

合计 1,238,000.00 1,238,000.00

（二）项目预期成本测算。

本项目成本主要为人工成本、维修成本、管理费用和税金及

附加。具体测算依据如下：

1.人工成本

根据可行性研究报告内容进行测算，养护费参照广西现有同

类高速公路养护费支出情况，同时考虑运营期间的设备设施更新

改造及维修费用，确定本项目通车养护维修费以大修为一个周

期，其中第一年为 5 万元/年/公里，第二年至第五年养护费用年

递增 2％，第六年至第十年养护费用年递增 4.5％。大修之后，

按照前十年的规律变化。大、中修费：本项目大修安排在项目通

车第 10 年进行，大修费用为 600 万元/公里，CPI 取 2%分两年投



—11—

入。中修安排在运营期末年，费用为养护维修费的 13 倍。债券

存续期内本项目所产生的人工成本合计约为 130,500 万元。

2.维修成本

根据可行性研究报告内容进行测算,本项目全线拟设匝道收

费站 7 处、服务区 3 处、监控通讯分中心 1 处、养护工区 2 处，

其所需管理费按每公里 15 万元考虑，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 2%，债券存续期内本项目所产生的设备维护费

合计约为 145,000 万元。

3.管理费用

根据可行性研究报告内容进行测算,按职工薪酬的 20%提取，

债券存续期内本项目所产生的管理费合计约为 14,500 万元。

4.税金及附加

根据可行性研究报告内容进行测算，债券存续期内本项目所

产生的税金及附加合计约为 66,026.67 万元。

综上所述，本项目在专项债券存续期内预期总成本合计为

356,026.67 万元。项目每年预期成本情况如下表：

单位：人民币万元

时间 人工成本 维修成本 管理费用 税金及附加 当年总成本

2022 年 - - - - -

2023 年 - - - - -

2024 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,066.67 11,066.67

2025 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,120.00 11,120.00

2026 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,173.33 11,173.33

2027 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,226.67 11,226.67
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时间 人工成本 维修成本 管理费用 税金及附加 当年总成本

2028 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,280.00 11,280.00

2029 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,333.33 11,333.33

2030 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,386.67 11,386.67

2031 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,440.00 11,440.00

2032 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,600.00 11,600.00

2033 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,706.67 11,706.67

2034 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,813.33 11,813.33

2035 年 4,500.00 5,000.00 500.00 1,920.00 11,920.00

2036 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,026.67 12,026.67

2037 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,133.33 12,133.33

2038 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,240.00 12,240.00

2039 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,346.67 12,346.67

2040 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,453.33 12,453.33

2041 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,560.00 12,560.00

2042 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,666.67 12,666.67

2043 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,773.33 12,773.33

2044 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,880.00 12,880.00

2045 年 4,500.00 5,000.00 500.00 2,986.67 12,986.67

2046 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,093.33 13,093.33

2047 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,200.00 13,200.00

2048 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,306.67 13,306.67

2049 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,413.33 13,413.33

2050 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,520.00 13,520.00

2051 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,626.67 13,626.67

2052 年 4,500.00 5,000.00 500.00 3,733.33 13,733.33

合计 130,500.00 145,000.00 14,500.00 66,026.67 356,026.67

（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，南宁国际空港综合交通枢纽工程项目预

期总收入为 1,238,000 万元，预期总成本为 356,026.67 万元，

项目总收益为 881,973.33 万元。
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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 232,940 万

元，其中专项债券融资本息为 232,940 万元。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

110,000.00 122,940.00 232,940.00 - - - 232,940.00

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 3.79。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

南宁国际空港综合交通枢纽工

程
881,973.33 232,940.00 3.79

合计 881,973.33 232,940.00 3.79

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 3.53 3.79 4.04

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息的覆盖倍数 3.86 3,79 3.71

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
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数为 3.53,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 3.71，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。

六、债券发行依据

（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、

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
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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。

（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
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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。

七、潜在影响项目收益与融资平衡结果的各种风险评估

（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

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
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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。

2.加强项目财务管理，保持合理的资产负债比例，并提高资

金使用效率。

3.在项目建设过程中，项目实施单位要对项目设计单位、监

理单位、施工方、材料设备供应商等单位进行严格管控。

八、主管部门责任

本项目主管部门是南宁市交通运输局以及南宁市人民政府

确定的主管部门。

主管部门负责按照地方政府专项债券项目工作要求并根据

南宁国际空港综合交通枢纽工程项目建设任务、成本等因素，建
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立本地区试点发行专项债券项目库，做好入库专项债券项目的规

划期限、投资计划、收益与融资平衡方案、预期收入等测算，做

好试点发行专项债券年度项目库与政府债务管理系统的衔接，配

合做好专项债券发行各项准备工作，加强对项目实施情况的监

控，并统筹协调相关部门保障项目建设进度，如期实现专项收入，

确保还本付息资金及时足额上缴财政部门等后续工作。
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2023 年广西壮族自治区政府交通基础设施专项
债券（二期）——2023 年广西壮族自治区

政府专项债券（十三期）平陆运河
实施方案

一、债券情况

（一）债券发行计划。

平陆运河项目总投资 7,271,901 万元，其中地方政府专项债

券计划发行规模 560,000 万元，共发行四期。一期计划于 2023 年

发行 230,000 万元（其中南宁市本级 105,000 万元，钦州市钦南区

20,000 万元，钦州市钦北区 20,000 万元，灵山县 85,000 万元），

发行期限 30 年，发行利率按照 4.5%测算；二期计划于 2024 年发

行 150,000 万元（其中南宁市本级 75,000 万元，钦州市钦南区

20,000 万元，钦州市钦北区 20,000 万元，灵山县 35,000 万元），

发行期限 30 年，发行利率按照 4.5%测算；三期计划于 2025 年发

行120,000万元（其中南宁市本级60,000万元，钦州市钦南区5,000

万元，钦州市钦北区 5,000 万元，灵山县 50,000 万元），发行期

限 30 年，发行利率按照 4.5%测算；四期计划于 2026 年发行 60,000

万元（其中南宁市本级 30,000 万元，钦州市钦南区 5,000 万元，

钦州市钦北区 5,000 万元，灵山县 20,000 万元），发行期限 30

年，发行利率按照 4.5%测算。

（二）还本付息安排。
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本期专项债券自发行日第二个工作日起开始计息，每半年付

息一次，到期一次性偿还本金。

二、项目基本情况

（一）项目情况。

1.项目名称：平陆运河。

2.项目业主：平陆运河集团有限公司。

3.建设地点：平陆运河是西江干流与北部湾的江海连通工程，

起点位于南宁市以东平塘江口，沿沙坪河向南，跨分水岭与旧州

江、钦江连接，从钦州市茅尾海进入北部湾，全长约 135 千米。

（二）项目业主介绍。

平陆运河集团有限公司是广西壮族自治区直属大型国有全

资企业，于 2022 年 6 月 30 日注册成立，公司注册地在中国（广

西）自由贸易试验区南宁片区，注册资本金 200 亿元人民币，由

自治区交通运输厅、广西北部湾投资集团有限公司、广西北部湾

国际港务集团有限公司、广西交通投资集团有限公司、南宁交通

投资集团有限责任公司、钦州市开发投资集团有限公司等六家股

东单位共同出资设立，其中：自治区本级财政资金占 40%，暂由

自治区交通运输厅代持；广西北部湾投资集团、广西北部湾国际

港务集团、广西交通投资集团各占 10%；南宁、钦州市人民政府

以货币形式出资和土地使用权作价出资各占 15%。各股东的出资

比例即为股权比例。

（三）项目建设内容。
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平陆运河项目获得的专项债券资金主要用于以下内容：

1.航道工程

航道全长134.2千米，按内河I级航道标准建设，可通航5,000

吨级船舶，设计代表船型为 5,000 吨级散货船，主尺度为 90 米×

15.8 米×5 米（船长×船宽×设计吃水），建设内容为：疏浚工

程、炸礁工程、边坡及护岸工程、水土保持、临时工程、配套工

程（锚地）等。

2.枢纽工程

采用三级航运梯级渠化方案，从上游至下游依次建设马道、

企石、青年 3 座航运枢纽。

（1）马道枢纽

马道枢纽是三座梯级中的第一座梯级，通航建筑物为双线

5,000 吨级省水船闸，船闸有效尺度为 300 米×34 米×8 米（长

度×宽度×门槛水深），船闸主体及引航道总长为 1,584 米，其

中上闸首长 63 米，下闸首长 55 米，闸室段长 282 米。最大运行

水头 29.6 米，采用三级省水池。泄水闸采用 3 孔单孔 8 米×10

米（宽度×高度）的胸墙式泄水闸结构型式。

（2）企石枢纽

企石枢纽是三座梯级中的第二座梯级，通航建筑物为双线

5,000 吨级省水船闸，船闸有效尺度为 300 米×34 米×8 米（长

度×宽度×门槛水深），船闸主体及引航道总长为 1,739 米，其

中上闸首长 63 米，下闸首长 55 米，闸室段长 282 米。最大运行
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水头 27 米，采用三级省水池。泄水闸采用 5 孔单孔 8 米×9.5 米

（宽度×高度）的开敞式泄水闸结构型式。

（3）青年枢纽

青年枢纽是三座梯级中的最下游梯级，通航建筑物为双线

5,000 吨级省水船闸，船闸有效尺度为 300 米×34 米×8 米（长

度×宽度×门槛水深），船闸主体及引航道总长为 1,688.5 米，

其中上闸首长 66.5 米，下闸首长 67 米，闸室段 281 米。最大运

行水头 10.32 米，采用互灌互泄型式的省水船闸。泄水闸采用 7

孔单孔净宽为 13 米的开敞式泄水闸。

3.跨河桥梁

运河建设涉及新增、改建、防护跨河桥梁共 27 座，其中改

建跨河桥梁 20 座（市政桥 6 座、公路桥 13 座、铁路 1 座），新

建跨河桥梁 5 座（全部公路桥），新建专用动物通道桥 1 座，保

留、防护桥梁 1 座。

4.配套及附属工程

沿线跨河电缆、地下输油气管线、地下天然气管线和通讯线

路等设施拆改建工程；引郁入钦工程进水口改造、东西干渠引水

改造、沿线涉及的水文站、取排水设施及人饮工程改造等水利设

施工程；锚地、水上综合服务区工程。

（四）项目事前绩效评估。

评估要求
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评估指标 评估内容 具体说明

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

必要性：中央和自治区高度重视平陆运河项目建设，平陆运河是西部陆海新
通道的骨干工程，是新时代重大标志性工程，是完善广西水网建设的重点工
程。建设平陆运河是广西的大事，是西部陆海新通道建设和西部大开发的大
事，对推动广西及西南地区发展具有战略意义。
公益性：运河建成后，可以连通西江“黄金水道”和北部湾港口，广西内河
将新增一个出海通道，实现江海联运，与世界各国港口实现水上连接。将支
撑广西成为“一带一路”有机衔接的重要门户、国内国际双循环相互促进的
交汇点。将会助力西部海运新通道建设，完善北部湾国际门户港口建设，成
为中国西部区域城市的战略支点，与东盟国家之间最便捷的水运通道。将促
进中国西部发展向海经济，引领西部地区产业高质量发展，推进西部大开发
形成新格局。运河建成后，将基本形成广西与广东、香港及澳门的航运航线
网，助力两广基础设施互联互通，谱写粤桂交流合作新篇章。将深化两地产
业合作，“握手”粤港澳大湾区，助力广西更好地承接粤港澳大湾区的产业
转移。
收益性：本项目的建设可以带动运河沿线周边经济的发展，带来过闸费收入、
服务区经营收益、沿河资源开发收益、其他综合收益等等。
资本性：平陆运河建设有利于优化西部陆海新通道交通方式和货运结构，从
根本上提升西部陆海新通道货运能力，放大西部陆海新通道的影响力和经济
社会效益，切实发挥西部陆海新通道价值，高质量构筑经济、高效、便捷、
绿色、安全的西部陆海新通道，同时有利于带动沿河当地的直接就业、间接
就业，解决民生问题。

偿债计划

说明偿债
计划的可
行性和偿
债风险点

本项目的建设，将会带来船闸收入、服务区经营收益、沿河资源开发收益、
其他综合收益等，可利用运河运营以及沿河经济带开发带来的项目收益，偿
还发行的专项债券本息，具备可行性。

建设投资
实施方式

说明项目
建设投资
实施方式
的合规性

平陆运河项目工程可行性研究报告经自治区发展改革委批复，录入国家重大
项目库，同时符合“一带一路”重大战略，按照《中华人民共和国国民经济
和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》、中共中央、国务
院印发的《国家综合立体交通网规划纲要》，国务院印发的《“十四五”现
代综合交通运输体系发展规划》《珠江流域综合规划（2012—2030 年）》、
国家发展改革委印发的《西部陆海新通道总体规划》，交通运输部印发的《内
河航运发展纲要》《西部陆海新通道“十四五”综合交通运输体系建设方案》
实施，符合国务院确定的政府专项债券申报的水运领域。

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

本项目资金来源为政府专项债券资金、项目法人注册资本金、中央补助、政
策性开发性金融工具（基金）、配套融资。本项目申请的政府专项债券资金
均用于项目资本金，债券资金需求通过项目预期收入、成本测算等收支平衡
测算、偿债计划研究，按照专项债券 30 年存续期测算，项目本息覆盖倍数
为 1.32，具备可行性。债券资金投向领域为水运领域，投向具备合理性。

收入预测

说明项目
收入预测
的合理性
与具体数

项目收入来源主要由平陆运河项目及沿河经济带开发产生的项目自身运营
收入、其他综合收益等组成。数据主要来源为可行性研究报告、初步设计批
复、平陆运河综合开发专题研究和《平陆运河清洁能源走廊项目建议书》，
按照专项债券 30 年存续期测算，项目收入预计 5,521,205.2 万元，项目本息
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评估要求

评估指标 评估内容 具体说明

据来源 覆盖倍数为 1.32，项目收益预测合理。

其他

说明其他
需要事前
绩效评估
的事项

无

三、经济社会效益分析

平陆运河作为通江达海的江海联运新通道，能够为广大西部

地区开辟距离更近的水运出海新通路，成为全国继长三角、珠三

角之后第三个江海联运出海口，其建设将产生显著的经济效益、

社会效益、生态效益以及其他方面效益。

（一）良好的经济效益。

经济效益主要体现在运输经济效益、产业经济效益、区域经

济效益等方面。从运输经济效益方面来看，平陆运河建设有利于

提升西部陆海新通道综合能力，完善西部陆海新通道结构，推动

西部陆海新通道高质量建设；优化西部地区货运组织方式，缓解

西江航运干线中下游通航压力，在一定程度上释放长江航道能

力；引领广西高等级航道加快沿线联网步伐，优化北部湾国际枢

纽海港集疏运结构；解决内陆地市出海问题，直接降低社会运输

费用。根据测算，西江航运中上游货物经平陆运河出海，较经广

州出海缩短内河航程约 560 千米，因平陆运河建设吸引现有通道

货运量转移带来的运输费用降低2035年、2050年将分别达到36.4

亿元、52.1 亿元；因平陆运河建设带动形成开发诱增运量带来的

运输收益增加 2050 年将达到 8.3-16.5 亿元。从产业经济效益方
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面来看，平陆运河建设能够引领构建运河经济带，带动沿线资源

综合开发，推动欠发达地区经济产业发展；支撑北部湾经济区建

设和强首府战略实施，推动广西经济高质量发展；拓展西部地区

参与国际合作和竞争新空间，助力西部大开发形成新格局；重大

基础设施建设在建设期、运营期对经济发展都将产生带动效应，

带动新增经济增加值，根据测算，平陆运河工程投资预计共将带

动 GDP 增长 1,800 亿元左右（不考虑折现），平陆运河工程运营

带动新增经济增加值 2035 年、2050 年将分别达到 64 亿元、

215-340 亿元，产生的前向推动效应将分别达到 320 亿元、

1,080-1,730 亿元。从区域经济效益方面来看，平陆运河建设有利

于优化西部地区国土空间布局，推动区域经济协调发展；分类引

导城镇发展，优化城镇体系布局，加强新型城镇化建设。

（二）全面的社会效益。

社会效益主要体现在乡村振兴、就业带动、旅游发展、文化

自信、安全稳定、民族团结、水资源综合利用等方面。平陆运河

建设直接惠及大量乡村地区和欠发达地区，有利于推动巩固拓展

脱贫攻坚成果同乡村振兴有效衔接，全面推动乡村振兴发展。工

程在建设期和运营期对产业发展的带动，能够创造更多的就业岗

位，根据测算，平陆运河工程在建设期可为 42 万人提供就业机

会，运营期带动经济产业发展相应创造就业岗位将分别达到 8 万

个、26-41 万个。平陆运河建设能够带动沿线旅游开发，串珠成

链，打造古韵新风运河旅游品牌；也有利于传承运河文化，丰富
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人民群众文化生活，增强文化自信；提高区域交通网络系统韧性

和安全性；缩小区域间发展不均衡性，维护社会稳定；优化区域

物流体系，促进军民深度融合；平陆运河建设直接惠及 63 个革

命老区县（市、区）和 4 个少数民族自治州，能够为腹地革命老

区和民族地区发展注入新动能，助力革命老区和民族地区振兴发

展；平陆运河工程是新时代国家兴旺发达的象征，有利于增强民

族自信心与自豪感，提升国人向心力和凝聚力。通过与调水工程

相结合，平陆运河建设还能够推动水资源实现综合利用，根据测

算，平陆运河建设产生的灌溉、供水效益 2035 年、2050 年预计

将分别达到 1.2 亿元、1.4 亿元，分洪效益年均约 0.51 亿元。

（三）持久的生态效益。

生态效益主要体现在降低碳排放、自然资源综合利用、优化

生态环境等方面。平陆运河建设能够引领交通运输行业结构性减

排，降低碳排放，助力交通行业实现碳达峰碳中和目标，根据测

算，测算平陆运河建设能够带来的碳排放降低在 2035 年、2050

年分别达到 66.3 万吨、88.5 万吨；平陆运河工程土石方开挖量

较大，开挖总量约 3.29 亿立方米，回填利用量约 503.3 万立方米，

对土石方合理处置和综合高效综合利用，将产生良好的溢出效

益，推动实现自然资源综合利用；平陆运河建设带来水量增加，

能够强化河流稀释能力，显著提高河流的自净能力和环境容量，

为流域水环境治理创造基础条件；有利于提升生态系统质量和稳
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定性，进而起到美化环境、调节气候、优化沿线地区生态环境的

作用。

（四）显著的开放效益。

其他效益主要体现在开放效益等方面。平陆运河建设能够开

辟我国与东盟之间贸易往来的便捷水运通道，高质量共建“一带

一路”；提高西部地区经济外向度，推动西部地区开发开放；推

进陆海统筹，加快广西向海经济发展；拉近内陆城市出海距离，

直面开放发展的前沿。

四、项目投资估算及资金筹措方案

（一）项目投资估算。

根据《广西壮族自治区交通运输厅关于西部陆海新通道（平

陆）运河初步设计的批复》（桂交行审〔2022〕534 号），本项

目概算总投资为 7,271,901 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 工程费用 5,227,667.00 71.89

2 工程建设其他费用 348,767.00 4.80

3 预备费用 184,886.00 2.54

4 专项费用 1,282,649.00 17.64

5 建设期贷款利息 227,932.00 3.13

项目总投资 7,271,901.00 100.00

（二）资金筹措方案。

1.资金来源
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平陆运河项目总投资7,271,901万元。项目资金来源如下：

（1）不含专项债券的项目资本金4,820,000万元，占比66.28%；

（2）专项债券资金560,000万元，占比7.70%；其中已发行0

万元，本次拟发行230,000万元（其中南宁市本级105,000万元，钦

州市钦南区20,000万元，钦州市钦北区20,000万元，灵山县85,000

万元），全部作为资本金，未来拟计划发行330,000万元；

（3）政策性、开发性金融工具（基金）727,300万元，占比

10%；

（4）其他债务融资1,164,601万元，占比16.02%。

项目资金筹措计划如下表所示：

单位：人民币万元

类别 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

不含专项债券的项目资
本金

180,000.00 630,000.00 1,450,000.00 1,420,000.00 1,140,000.00

专项债券融资 - 230,000.00 150,000.00 120,000.00 60,000.00

政策性、开发性金融工具
（基金）

727,300.00 - - - -

其他债务融资 - 140,000.00 350,000.00 385,000.00 289,601.00

合计 907,300.00 1,000,000.00 1,950,000.00 1,925,000.00 1,489,601.00

2.项目实施计划

项目于2022年8月28日正式开工建设，拟于2026年底建成，

预计工期52个月。

单位：人民币万元

类别 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

项目建设 907,300.00 1,000,000.00 1,950,000.00 1,925,000.00 1,489,601.00

五、项目预期收入、成本及融资平衡情况
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（一）项目预期收入测算。

项目收支预测以 2026 年为起始年测算。项目主要收入来源

于为船闸收入、服务区经营收益、沿河资源开发收益及其他综合

收益。

1.船闸收入

根据项目可行性研究报告描述，船闸收入按 0.6 元/总吨·次

收取，按照该标准，结合 3 个船闸断面过闸运量预测。债券存续

期内，本项目所产生的船闸收入合计约为 572,692 万元。

2.服务区经营收益

运河集团将积极拓展服务区经营业务。根据测算，根据工程

可行性研究报告的 3 个船闸断面过闸运量预测，结合服务区用电

规模等测算数据，预计未来 30 年实现稳定增长的收益，债券存

续期内本项目所产生的收益合计约为 34,245 万元。

3.沿河资源开发收益

根据平陆运河综合开发专题研究相关内容和《平陆运河清洁

能源走廊项目建议书》，运河集团将努力争取自治区党委、政府

及运河沿线各级政府大力支持，积极同沿线政府平台企业、社会

资本、民营企业等合作，共同开发运河沿线水资源及山地资源丰

富，围绕沿河经济带开发，发挥运河及沿线丰富的资源优势，布

局沿河经济带，开展沿线矿产资源、文化旅游、风能发电、光伏

发电、沿线土地综合开发等业务，预计未来 30 年可以实现稳定

增长的收益，债券存续期内预计产生的综合收益 4,381,523 万元。
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4.其他综合收益

根据平陆运河综合开发专题研究相关内容，结合工可报告有

关论述及平陆运河集团发展规划，其他综合开发收益包括沿河经

济带物流园区经营收益、商贸收益等。沿河经济带物流园区经营

收益主要包括发展运输、装卸、第三方物流、仓储配送、包装加

工流通等物流服务业，培育国际保税物流业和物流装备、智慧物

流系统、智能仓储等物流科技业，服务产业发展以及城乡建设；

商贸收益方面主要通过平陆运河开展大宗商品交易所带来的收

益，包括但不限于水泥、钢材、柴油、煤炭、碎石、中粗砂等。

债券存续期内，本项目所产生的其他综合开发收益合计约为

532,745.2 万元。

综上所述，政府专项债券存续期内本项目的收入合计约为

5,521,205.2 万元。项目每年预期收入情况如下表：

单位：人民币万元

年份 船闸收入
服务区经营

收益
沿河资源开发收

益
其他综合收益 合计

2023 年 - - - - -
2024 年 - - - - -
2025 年 - - - - -
2026 年 - - 5,400.00 3,000.00 8,400.00
2027 年 1,622.00 225.00 57,087.00 6,432.00 65,366.00
2028 年 3,245.00 360.00 135,527.00 8,040.00 147,172.00
2029 年 4,243.00 450.00 140,027.00 8,568.00 153,288.00
2030 年 5,549.00 500.00 147,337.00 9,504.00 162,890.00
2031 年 7,256.00 550.00 154,847.00 10,440.00 173,093.00
2032 年 9,488.00 610.00 158,057.00 11,386.00 179,541.00
2033 年 12,408.00 670.00 162,147.00 12,495.20 187,720.20
2034 年 16,225.00 720.00 163,937.00 13,510.00 194,392.00
2035 年 17,044.00 780.00 165,777.00 14,660.00 198,261.00
2036 年 17,809.00 840.00 146,197.00 15,580.00 180,426.00
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年份 船闸收入
服务区经营

收益
沿河资源开发收

益
其他综合收益 合计

2037 年 18,578.00 910.00 146,937.00 16,580.00 183,005.00
2038 年 19,351.00 980.00 147,697.00 17,190.00 185,218.00
2039 年 20,128.00 1,040.00 148,487.00 17,830.00 187,485.00
2040 年 20,909.00 1,100.00 149,297.00 18,500.00 189,806.00
2041 年 21,694.00 1,170.00 152,727.00 19,190.00 194,781.00
2042 年 22,484.00 1,240.00 153,587.00 19,920.00 197,231.00
2043 年 23,277.00 1,310.00 154,477.00 20,440.00 199,504.00
2044 年 24,075.00 1,380.00 155,387.00 20,970.00 201,812.00
2045 年 24,878.00 1,450.00 156,957.00 21,510.00 204,795.00
2046 年 25,685.00 1,520.00 160,157.00 22,070.00 209,432.00
2047 年 26,496.00 1,600.00 160,157.00 22,650.00 210,903.00
2048 年 27,312.00 1,680.00 155,657.00 23,240.00 207,889.00
2049 年 28,133.00 1,730.00 155,657.00 23,850.00 209,370.00
2050 年 28,414.00 1,780.00 155,657.00 24,470.00 210,321.00
2051 年 28,698.00 1,830.00 159,457.00 25,120.00 215,105.00
2052 年 28,985.00 1,880.00 159,457.00 25,620.00 215,942.00
2053 年 29,275.00 1,940.00 157,057.00 26,130.00 214,402.00
2054 年 29,568.00 1,980.00 157,057.00 26,660.00 215,265.00
2055 年 29,863.00 2,020.00 159,317.00 27,190.00 218,390.00
专项债
期间合
计

572,692.00 34,245.00 4,381,523.00 532,745.20 5,521,205.20

（二）项目预期成本测算。

本项目成本主要为运营期航道和通航建筑物养护及管理费。

具体测算依据如下：

1.运营期航道和通航建筑物养护及管理费

根据工可报告内容，运营期航道和通航建筑物养护及管理费

用按照每个枢纽船闸 0.5 亿元/年、航道 0.2 亿元/年，合计约 1.7

亿元/年。

综上所述，政府专项债券存续期内本项目的支出合计约为

480,240 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 运营期航道和通航建筑物养护及管理费 当年总成本
2022 年 - -
2023 年 - -
2024 年 - -
2025 年 - -
2026 年 - -
2027 年 4,240.00 4,240.00
2028 年 17,000.00 17,000.00
2029 年 17,000.00 17,000.00
2030 年 17,000.00 17,000.00
2031 年 17,000.00 17,000.00
2032 年 17,000.00 17,000.00
2033 年 17,000.00 17,000.00
2034 年 17,000.00 17,000.00
2035 年 17,000.00 17,000.00
2036 年 17,000.00 17,000.00
2037 年 17,000.00 17,000.00
2038 年 17,000.00 17,000.00
2039 年 17,000.00 17,000.00
2040 年 17,000.00 17,000.00
2041 年 17,000.00 17,000.00
2042 年 17,000.00 17,000.00
2043 年 17,000.00 17,000.00
2044 年 17,000.00 17,000.00
2045 年 17,000.00 17,000.00
2046 年 17,000.00 17,000.00
2047 年 17,000.00 17,000.00
2048 年 17,000.00 17,000.00
2049 年 17,000.00 17,000.00
2050 年 17,000.00 17,000.00
2051 年 17,000.00 17,000.00
2052 年 17,000.00 17,000.00
2053 年 17,000.00 17,000.00
2054 年 17,000.00 17,000.00
2055 年 17,000.00 17,000.00

专项债期间合计 480,240.00 480,240.00

（三）项目融资平衡情况测算。

1.项目预期收益
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债券存续期内，平陆运河项目预计总收入为 5,521,205.2 万

元，总成本费用为 480,240 万元，项目预期收益为 5,040,965.2 万

元。

2.债券应付本息

债券存续期内，项目总债务融资本息金额为 3,824,187.59 万

元，其中专项债券融资本息为 1,303,400 万元，其他债务融资本

息为 2,520,787.59 万元，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

560,000.00 743,400.00 1,303,400.00 1,271,486.50 1,249,301.09 2,520,787.59 3,824,187.59

3.融资平衡情况

针对专项债券的还本付息情况，债券存续期内本项目的总债

务融资本息覆盖倍数为 1.32。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

平陆运河项目 5,040,965.20 3,824,187.59 1.32

合计 5,040,965.20 3,824,187.59 1.32

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
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项目总债务融资本息的覆盖倍数 1.25 1.32 1.39

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息的覆盖倍数 1.32 1.32 1.31

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 1.25，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 1.31，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。

六、债券发行依据

（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、

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。

《财政部关于对地方政府债务实行限额管理的实施意见》
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（财预〔2015〕225 号）规定，各省、自治区、直辖市政府债务

限额，由财政部在全国人大或其常委会批准的总限额内，根据债

务风险、财力状况等因素并统筹考虑国家宏观调控政策、各地区

建设投资需求等提出方案，报国务院批准后下达各省级财政部

门。省级财政部门依照财政部下达的限额，提出本地区政府债务

安排建议，编制预算调整方案，经省级政府报本级人大常委会批

准；根据债务风险、财力状况等因素并统筹本地区建设投资需求

提出省本级及所属各市县当年政府债务限额，报省级政府批准后

下达各市县级政府。

《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。

（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。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
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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。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。

七、潜在影响项目收益与融资平衡结果的各种风险评估

（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

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。
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（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。

2.加强项目财务管理，保持合理的资产负债比例，并提高资

金使用效率。

3.在项目建设过程中，项目实施单位要对项目设计单位、监

理单位、施工方、材料设备供应商等单位进行严格管控。

八、主管部门责任

本项目主管部门是广西壮族自治区交通运输厅以及自治区

人民政府确定的主管部门。

主管部门负责按照地方政府专项债券项目工作要求并根据

平陆运河项目建设任务、成本等因素，建立本地区试点发行交通

基础设施专项债券项目库，做好入库交通基础设施项目的规划期

限、投资计划、收益与融资平衡方案、预期收入等测算，做好试

点发行专项债券项目库与政府债务管理系统的衔接，配合做好专
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项债券发行各项准备工作，加强对项目实施情况的监控，并统筹

协调相关部门保障项目建设进度，如期实现专项收入，确保还本

付息资金及时足额上缴财政部门等后续工作。
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