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第一章 项目概况

新建黄桶至百色铁路总投资为338.54亿元，资本金比例70%

计236.98亿元，其中：中国国家铁路集团有限公司出资84亿元，

贵州省出资56.42亿元，广西壮族自治区出资96.56亿元。

本项目总投资中贵州省出资56.42亿元，其中：计划申请专

项债券总额100,000.00万元，本批次申请发行100,000.00万元，

在债券存续期内每半年支付一次债券利息，到期后一次性还本。

表 1-1 本期债券基本信息表

项目名称 新建黄桶至百色铁路

计划发行额 100,000.00 万元

债券期限 30 年

还本付息方式 到期一次性还本，利息按半年支付

利率类型 固定利率

利率 2.62%

融资本息保障倍数 1.52

一、项目名称

新建黄桶至百色铁路（以下简称“本项目”或“项目”），

属于专项债券重点支持的铁路（含城际铁路和铁路专用线）领域

项目。

二、项目单位

项目专项债券申请单位为贵州铁路投资集团有限责任公司，
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项目单位已累计使用专项债券0.00万元，支持项目0个，目前已

累计支出专项债券0.00万元，支出进度0.00%。其中：本项目已

累计发行专项债券0.00万元，目前已累计支出0.00万元，支出进

度0.00%。

贵州铁路投资集团有限责任公司是依法设立并有效存续的

国有企业，具备建设本项目的主体资格。

三、项目主管部门

本项目主管部门为贵州省交通运输厅。贵州省交通运输厅负

责在依法合规、确保工程质量安全的前提下，指导督促项目单位

贵州铁路投资集团有限责任公司加快专项债券支出进度，尽早形

成实物工作量，推动项目早建成、早见效。负责组织项目单位及

时将专项债券项目对应的政府性基金收入、专项收入足额缴入国

库，保障专项债券本息偿付。本项目未按既定方案落实专项债券

还本付息资金的，可由财政部门采取扣减贵州省交通运输厅相关

预算资金等措施偿债。

四、项目建设内容

根据国家发展和改革委员会《关于黄桶至百色铁路可行性研

究报告的批复》，本项目主要建设规模和内容是：线路起自沪昆

铁路黄桶站，经贵州省镇宁县、紫云县、望谟县及广西壮族自治

区乐业县、凌云县，利用南昆铁路接入百色站。线路全长314.6

公里，其中新建正线302.9公里，对南昆铁路永乐至百色段增建
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二线11.7公里，近期设车站18座，预留车站10座，黄桶地区预留

贵阳方向至本线联络线建设条件。

五、项目投资估算

本 项 目 总 投 资 3,385,400.00 万 元 ， 其 中 建 安 费 用

2,310,218.57万元，占比68.24%；征迁及征地费用301,688.95万

元，占比8.91%；其他费用230,590.98万元，占比6.81%；预备费

282621.87万元，占比8.35%；综合开发用地费用41,306.00万元，

占比1.22%；建设期贷款利息190,416.49万元，占比5.62%；车辆

购置费26,000.00万元，占比0.77%；铺底流动资金2,557.14万元，

占比0.08%。

表 1-2 项目投资估算构成表

单位：万元

序号 工程或费用名称 工程估算金额 调整金额 调整后估算金额

一 建安工程 2,310,218.57 2,310,218.57

二 征迁及征地费用 301,688.95 301,688.95

三 其他费用 230,590.98 230,590.98

四 预备费 282,621.87 282,621.87

五 综合开发用地费用 41,306.00 41,306.00

六 建设期贷款利息 190,416.49 190,416.49

七 车辆购置费 26,000.00 26,000.00

八 铺底流动资金 2,557.14 2,557.14

合计 总投资 3,385,400.00 3,385,400.00

本项目总投资中贵州省出资56.42亿元，占项目资本金的

23.808%，从资金来源看，项目计划使用财政预算资金464,200.00
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万元，占比82.28%；专项债券资金100,000.00万元，占比17.72%。

除以上列示资金来源外，本项目无其他融资计划。

六、建设工期

项目为在建项目，建设期56个月，已在2024年4月开工，预

计2028年12月竣工验收投入使用。

七、项目审批情况

1.立项审批。2023年2月27日，国家发展和改革委员会下发

《关于黄桶至百色铁路可行性研究报告的批复》（发改基础

〔2023〕222号），同意建设黄桶至百色铁路。

2.用地审批。2022年6月13日，自然资源部办公厅下发《关

于新建黄桶至百色铁路（贵州段）项目建设用地预审意见的函》

（自然资办函〔2022〕1063号），原则同意通过用地预审。

3.规划审批。2021年8月17日，国家发展改革委印发《“十

四五”推进西部陆海新通道高质量建设实施方案》的通知。

4.环评批复。2023年7月14日，中华人民共和国生态环境部

下发《关于新建黄桶至百色铁路环境影响报告书的批复》（环审

〔2023〕76号），同意环境影响报告书的环境影响评价总体结论

和各项生态环境保护措施。

5.施工核备。2024年4月19日，黄百铁路有限公司《关于报

送新建黄桶至百色铁路开工条件核备的函》（黄百铁路函〔2024〕

24号），根据《中国铁路总公司关于取消铁路建设项目开工报告
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审批的通知》（铁总计统〔2015〕252号）的要求，新建黄桶至

百色铁路已达到建设项目开工的相关条件，现将符合开工条件的

相关文件随文报送中国国家铁路集团有限公司核备。

综上，新建黄桶至百色铁路已取得相关部门的审批手续，符

合国家产业政策及地区发展规划，上述手续真实有效。

八、债券资金使用合规性

本项目专项债券资金全部用于有一定收益且收益与融资自

求平衡的公益性项目资本性支出，不用于发放工资、养老金等社

保支出、单位工作经费，不用于置换存量债务，不用于支付以前

年度工程款，不用于企业补贴及偿债，不用于支付利息，不用于

PPP项目，不用于党政机关办公用房、技术用房等各类楼堂馆所，

不用于城市大型雕塑、景观改造等各类形象工程和政绩工程，不

用于房地产开发项目、一般性企业生产线或生产设备、租赁住房

建设以外的土地储备、主题公园等商业设施。

九、项目建设运营模式

本项目建设期5年，结束后进入运营期，运营工作由黄百铁

路有限公司负责，包含项目在合作期内的运营、管理、维护。主

要包括：

项目运营模式。运营公司或组织为实现其预期收益目标而采

用的一系列策略和方法，提高运营公司或组织的竞争力和盈利能

力。
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项目运营组织架构及人员配置。运营组织架构包括高层管理

层、中层管理层和基层执行层，高层管理层负责制定运营目标，

监管整体运营情况；中层管理层负责具体执行计划，协调各个部

门工作；基层执行层负责具体执行计划，完成日常运营任务。

十、项目投后管理

项目收入归集。项目收入由项目运营公司收取，缴入专门账

户实行分账管理，其中用于专项债券还本付息的部分按程序及时

上缴国库用于偿债；用于市场化融资还本付息的部分按照规定及

时纳入指定账户。处于建设期未实现收入时，项目单位应自筹资

金上缴国库，用于偿还到期利息。

债务本息偿还。贵州铁路投资集团有限责任公司向贵州省财

政厅上缴项目运营收益后，由贵州省财政厅组织将到期应还债券

本息及服务费缴入省级国库。贵州铁路投资集团有限责任公司负

责市场化融资本息偿还。不得挪用专项债券还本付息资金用于市

场化融资本息偿还。

资产登记管理。专项债券存续期内，专项债券资金形成的资

产为国有资产。严禁将专项债券项目对应资产违规注入其他企业

或用于担保抵押，未经本级政府批准并报省级财政部门审核，不

得将专项债券对应资产或项目经营权、收益权进行处置或抵押。

第二章 项目实施必要性和经济社会效益分析
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一、项目实施的必要性

（一）是助力构建国内国际双循环新发展格局的需要。

党的十九届五中全会提出，要加快构建以国内大循环为主

体，国内国际双循环相互促进的新发展格局，铁路是我国主要的

运输方式，是经济发展的“大动脉”。在驱动“内循环”的过程

中，以促进城市群和都市圈更好地互联互通成为推动经济发展的

重要“润滑剂”，铁路将成为城市群内部和城市群之间的重要空

间连接器。本项目作为西部陆海新通道西通道的重要组成部分，

北端衔接隆黄铁路可达成都平原地区，南端衔接南昆铁路可达北

部湾地区，构建横贯成渝双城经济圈、北部湾城市群的铁路大动

脉，有效支撑南北相互促进的发展新格局，形成西部地区开放新

动能。构建国内国际双循环，既要充分发挥中国超大规模市场优

势和内需潜力，又要坚持与国际市场的开放合作，本项目通过衔

接南昆、南防铁路，依托北部湾港区位优势，形成便捷高效的国

际铁水联运网络，提升中国与东南亚等地区的互联互通水平，对

拓展对外经济发展空间、增加经济发展韧性具有重要的意义。因

此，本项目的建设是助力构建国内国际双循环新发展格局的需

要。

（二）是贯彻“一带一路”倡议，构建西部陆海新通道，打

造内陆开发新高地的需要。

2018年4月，习近平总书记在海南博鳌会见新加坡总理李显
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龙时指出，要继续打造好两国共建的“南向通道”，将“一带”

和“一路”更好连接起来。有关部委和省市随即在重庆召开了

《关于共建中新互联互通南向通道（简称“南向通道”）》联席

会议。会议要求建设好中新南向通道，打通连接中国西北和西南

地区与东南亚、中亚，并经中欧班列连接欧洲的南北大动脉。2019

年8月，国家发改基础〔2019〕1333号文印发《西部陆海新通道

总体规划》，规划建设自重庆经贵阳、南宁至北部湾出海口（北

部湾港、洋浦港），自重庆经怀化、柳州至北部湾出海口，以及

自成都经泸州（宜宾）、百色至北部湾出海口三条通路，共同形

成西部陆海新通道的主通道。

本线北端与隆黄线相连可达成都平原、川南、成渝沿线地区；

南端与南昆铁路相通可达广西的百色和北部湾城市群地区，是

“西部陆海新通道”的西通道的重要组成部分，将承担成都平

原、川南等地区与北部湾地区间的交流。项目的建设对促进西部

陆海通道构建，促进西南、华南地区互联互通，促进产业合理布

局和转型升级，充分发挥西部地区连接“一带”和“一路”的纽

带作用，深化陆海双向开放，推动区域高质量发展具有重要意义。

因此，本项目的建设是贯彻“一带一路”倡议，构建西部陆海通

道，打造内陆开发新高地的需要。

（三）是实现巩固脱贫攻坚成果同乡村振兴有效衔接，改善

沿线地区对外交通条件，提升内生发展能力的需要。
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2020年11月，中共中央发布《关于制定国民经济和社会发展

第十四个五年规划和二〇三五年远景目标的建议》，指出要实现

巩固拓展脱贫攻坚成果同乡村振兴有效衔接，增强其巩固脱贫成

果及内生发展能力。2021年2月发布的《中共中央国务院关于全

面推进乡村振兴加快农业农村现代化的意见》指出民族要复兴，

乡村必振兴。要把全面推进乡村振兴作为实现中华民族伟大复兴

的一项重大任务，举全党全社会之力加快农业农村现代化，让广

大农民过上更加美好的生活。本项目沿线区县于2020年全部脱贫

摘帽，地处云贵高原山区和革命老区（百色），虽有丰富的矿产

和旅游等资源，但因交通发展缓慢，资源未能得到充分利用，经

济和城镇发展依然落后，人民生活依然贫困。2019年沿线地区总

人口为196万人，人均GDP为40663元（仅为全国人均GDP70892元

的57%）与长三角和珠三角等发达地区的差距更大。本项目建成

后将极为有效地改善沿线交通条件，大幅提高沿线地区铁路对外

通道的能力和质量，促进沿线地区县域经济的发展，进一步增强

经济发展较弱地区与发达地区间的沟通与联系，改善区位条件，

促进东西协作，巩固拓展脱贫攻坚成果，强化民生保障，对于增

强沿线地区长期持续内生发展能力，促进乡村振兴具有重要的意

义。因此，本项目的建设是实现巩固脱贫攻坚成果同乡村振兴有

效衔接，改善沿线地区对外交通条件，提升内生发展能力的需要。

（四）是实施中长期铁路网规划、完善区域铁路网布局、增
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强区域路网灵活性，构建西南与北部湾地区间南北向货物交流便

捷通道的需要。

根据区域在建、拟建和规划路网情况，在川渝黔南向铁路（以

货物运输为主）的通道中，位于本通道西边的有内昆--水柏通道，

东边有渝黔--黔桂通道，共同承担川渝地区与华南沿海地区间的

货物交流。而本线北端分别和沪昆、隆黄线相通，南端与南昆铁

路相通；向北通过隆黄铁路可达贵州省西北部的安顺、毕节市和

川南（泸州）及成渝经济区，向南可通广西的百色和北部湾城市

群地区，以及北部湾沿海港口。

本线建成后，可与隆黄、南昆、黔桂、渝黔和内昆线共同构

成西南及西北地区与华南沿海地区的货物交流通道。根据川渝黔

南向铁路三通道的运输距离比较、能力和合理吸引区域分析，渝

黔-黔桂为西北、重庆与华南沿线地区间的主要通道，内昆--水

柏为辅助通路。同时隆黄铁路通道中的叙毕段在建中，预计2022

年后建成通车；黄百铁路建成后将与隆黄铁路一并形成川渝黔南

下新通道，与南昆、黔桂和内昆共同构成西南地区与华南沿海地

区的货物交流通道，对完善区域路网有重要作用。因此，本线的

建设是实施中长期铁路网规划、完善区域铁路网布局、增强区域

路网灵活性，构建西南与北部湾地区间南北向货物交流便捷通道

的需要。

（五）是加强西部地区与华南沿海等地区经济合作，推进地
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区产业融合的需要。

西部地区人力、旅游及矿产资源富集，是我国现代化工业化

的“资源库”。北部湾地区是中国-东盟自由贸易区的核心区域，

该地区未来将发展成为我国对接东盟地区的桥梁，成为我国新的

经济增长极。

本项目串联黔西和桂西北地区，位于我国西南地区出海出境

的径路上。本项目的建设一方面能便捷黔西和桂西北地区间技

术、资源的快速交流，进而促进地区间电力、冶金、煤炭等支柱

产业融合、经济协作、优势互补，带动沿线城镇化进程；另一方

面，本项目与隆黄、南昆等铁路构成西南地区与南宁、北部湾地

区的出海通道，将西南内陆与华南沿边、沿海港口紧密地联系起

来，有助于推进两大地区间互联互通、技术创新及劳动力等资源

的合理配置，加速西部大开发战略的实施，积极促进区域间协调

发展。因此，本项目的建设是加强西部地区与华南沿海等地区经

济合作，推进沿线地区产业融合的需要。

（六）是优化调整运输结构，践行“绿水青山就是金山银山”

理念，谱写生态文明新篇章的需要。

交通运输行业是国民经济结构中的先行和基础产业，大力发

展绿色交通，是践行习近平生态文明思想的重要举措，对优化运

输结构、引导低碳出行、提高资源利用率意义重大。铁路建设在

土地、运能、节能、环保、安全等方面具有其他交通方式无法比
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拟的优越性，是一种绿色的出行方式。

本项目吸引区域为云贵高原山区和革命老区（百色），生态

和环境保护力度更应加大。本项目实施将以时效优、运能优势吸

引大量公路货流转移至铁路，有利于发挥铁路在大宗物资中远距

离运输中的骨干作用，以及占地少、能耗低、绿色环保等比较优

势，优化调整货物运输结构，助力我国打赢蓝天保卫战、实现碳

中和。因此，本项目的建设是优化调整运输结构，践行“绿水青

山就是金山银山”理念，谱写生态文明新篇章的需要。

二、项目经济效益

（一）是西部陆海新通道中“西通道”的重要组成部分。

根据《西部陆海新通道总体规划》，通道规划形成东中西三

条铁路通道，即渝黔-黔桂（中通道）、隆黄-黄百（西通道）和

渝怀-怀柳（东通道）。本线北端与隆黄线相连可达成都平原、

川南、成渝沿线地区；南端与南昆铁路相通可达广西的百色和北

部湾城市群地区，主要承担成都平原、成渝沿线、川南、隆黄沿

线地区与北部湾地区间交流。远期西北、西南地区至华南地区（贵

阳以南断面）北往南货运量6249×10
4
t，其中本项目货运量344

×10
4
t，占比5.5%；南往北货运量10548×10

4
t，本项目1133×10

4
t，

占比10.7%。因此，本线是西部陆海新通道“西通道”的重要组

成部分。

（二）是促进沿线地区资源开发、引导产业布局、加快区域
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经济发展的重要基础设施。

本项目位于黔西和桂西北地区，该区域为云贵高原山区和革

命老区（百色）。项目沿线吸引区域内工业基础薄弱，经济发展

落后于全国水平；但区域内自然资源丰富。由于对外交通不畅，

资源优势未能转化为经济优势，2019年沿线地区人均GDP为40663

元，仅为全国人均GDP70892的0.57倍。铁路是国民经济的运输大

动脉，在我国产业布局中发挥着极强的引导作用。而本线建成后，

铁路作为沿线吸引区域对外运输的主要交通方式，将使沿线的交

通条件得到极大的改善，将为产业发展提供良好的基础条件，引

导区域立足资源优势，主打“特色”和“品牌”战略，成为经济

效益和社会生态效益并重的战略；同时，将有利于促使沿线经济

取得较大发展，人民生活水平大大提高。因此，本项目是促进沿

线地区资源开发、引导产业布局、加快区域经济发展的重要基础

设施。

（三）是一条以货为主，兼顾客运的铁路运输干线。

根据前述客货运量研究及相关线路的功能定位分析，本线主

要承担成都平原、川南、隆黄沿线与北部湾地区间客货运交流。

经预测，本项目客车对数2030年、2035和2045年分别为4、5和6

对/日，货运量分别为934×10
4
t、1068×10

4
t和1242×10

4
t（重车

方向）；因此，本线是一条以货为主，兼顾客运的区域性干线铁

路。
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三、项目社会效益

（一）改善交通条件，促进物流发展。

黄百铁路的建设将大大改善贵州北部的交通条件，缩短与外

界的时空距离，增强该区域的物流能力。铁路运输具有运量大、

成本低、全天候等优势，为区域内的货物运输提供了更高效的途

径，直接促进当地企业的物流效率，降低生产成本，提高市场竞

争力。

（二）吸引投资，加速产业聚集。

交通条件的改善是吸引投资的关键因素之一。黄百铁路的建

成将为贵州北部地区带来更多的投资机会，便捷的交通网络将吸

引更多的企业前来投资建厂，特别是制造业、物流业和服务业等

需要高效运输的行业。这将带动区域内的中小企业发展，形成产

业集群效应。

（三）促进旅游业发展。

贵州素有“山地公园省”之称，旅游资源丰富，但受限于交

通条件，许多优质旅游资源未能得到充分开发。黄百铁路的开通

将极大方便游客前往贵州北部的旅游景点，提升游客的便利性和

满意度。随着旅游业的发展，相关的餐饮、住宿、购物等服务业

也将得到快速发展，带动区域内的消费增长，增加居民收入。

（四）促进城乡一体化发展。

黄百铁路的建设不仅仅是交通线路的搭建，更是城乡一体化
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发展的催化剂。铁路沿线的城镇和乡村将迎来新的发展机遇，农

村地区的农产品可以更快捷地运往城市市场，增加农民收入。同

时，城市的优质资源也能够更便捷地输送到农村，改善农村基础

设施，提升农村居民的生活质量。城乡之间的资源流动更加顺畅，

经济活动更加频繁，有助于实现城乡一体化发展。

（五）带动区域经济协调发展。

黄百铁路作为西部陆海新通道的重要组成部分，其建设和未

来开通将对区域经济产生深远影响。它将促进区域经济的协调发

展，提升整体经济水平。

（六）助力乡村振兴

黄百铁路建设过程中积极融入当地经济社会发展，通过修建

施工便道、吸纳当地群众务工、采购当地企业建材、购买农产品

等方式，为当地经济社会发展注入了新的活力。例如，黄百铁路

建设过程中吸纳了大量当地群众务工，解决了当地老百姓的就业

问题，同时通过技术指导当地建材企业发展壮大。

四、项目事前绩效评估情况

按照《中共中央国务院关于全面实施预算绩效管理的意见》

（中发〔2018〕34 号）、《地方政府专项债券项目资金绩效管理

办法》（财预〔2021〕61 号）、《贵州省地方政府专项债券项目

资金绩效管理办法》（黔财债〔2021〕60 号）等法律法规及规范

性文件规定，本项目已开展事前绩效评估工作。根据事前评估报

https://www.baidu.com/s?rsv_dl=re_dqa_generate&sa=re_dqa_generate&wd=%E8%A5%BF%E9%83%A8%E9%99%86%E6%B5%B7%E6%96%B0%E9%80%9A%E9%81%93&rsv_pq=f57fce5c0023bd65&oq=%E9%BB%84%E7%99%BE%E9%93%81%E8%B7%AF%E7%A4%BE%E4%BC%9A%E6%95%88%E7%9B%8A&rsv_t=36eakeJOHdpSmp0JmhwDhbIogGVr7nNIA0EvBIYH7jRl+Vqfo/jmqX+o9pA&tn=baidu&ie=utf-8
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告，该项目的实施是必要的，绩效目标设置符合实际，预期绩效

可实现程度较高，预算编制科学合理，事前调研充分，资金筹措

合规，债券偿还能力较强，项目事前绩效评估的总体意见为：予

以支持。

债券资金项目支出绩效目标申报表

项目目标

线路起自沪昆铁路黄桶站，经贵州省镇宁县、紫云县、望谟县及广西壮族自治区乐

业县、凌云县，利用南昆铁路接入百色站。线路全长314.6公里，其中新建正线302.9

公里，对南昆铁路永乐至百色段增建二线11.7公里，近期设车站18座，预留车站10座，

黄桶地区预留贵阳方向至本线联络线建设条件。

绩效指标

指标内容
绩效指标设定依据

及指标值数据来源
一级指标 二级指标 三级指标 指标值

产出指标

数量指标

建设规模指标 100%

线路起自沪昆铁路黄桶站，经

贵州省镇宁县、紫云县、望谟

县及广西壮族自治区乐业县、

凌云县，利用南昆铁路接入百

色站。线路全长314.6公里，

其中新建正线302.9公里，对

南昆铁路永乐至百色段增建

二线11.7公里，近期设车站18

座，预留车站10座，黄桶地区

预留贵阳方向至本线联络线

建设条件。

投资完成率 100% 投资完成 工程量进度单

资金使用率 100% 资金使用完成 债券资金支付凭证

质量指标 工程质量合格率 100% 工程质量合格 工程质量报告

时效指标

开工时效 2024年4月 按时开工 开工报告

完工时效 2028年12月 按时完工 竣工报告

建设期资金到位

率
≧100% 建设期资金到位率100% 资金下达通知

成本指标

融资成本 ≤2.62% 融资利率不超2.62% 专项债发行利率

偏差率 10% 成本偏差不超10% 专项债券实施方案

效益指标

经济效益指标
项目总投资收益

率
48.14% 有效产生投资收益 专项债券实施方案

社会效益指标
推动经济社会高

质量发展
提升社会效益

带动相关产业发展，推动经济

社会高质量发展，增加劳动力

岗位需求，提振就业

项目可行性研究报

告及其批复
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生态效益指标
区域生态系统的

良性循环
提升生态效益

污染源及其排放量得到有效

控制

《中华人民共和国

环境保护法》

可持续影响指

标
偿债能力 ≧1.52 有效保障债务本息的偿付 实施方案

第三章 项目资金筹措

一、资金筹措

本项目总投资中贵州省出资564,200.00万元，计划使用财政

预算资金 464,200.00 万元，占比 82.28%；专项债券资金

100,000.00万元，占比17.72%。二者合计564,200.00万元。

分年度筹措计划如下：

表 3-1 项目分年度资金筹措计划表

单位：万元

资金来源类型 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 合计 各类型占比

财政预算资金 100,000.00 135,100.00 210,000.00 19,100.00 464,200.00 82.28%

单位自有资金

专项债券 100,000.00 100,000.00 17.72%

银行贷款

其他来源资金

合计 200,000.00 135,100.00 210,000.00 19,100.00 564,200.00

分年度占比 35.45% 23.95% 37.22% 3.38%

第四章 项目收入分析

一、项目经营性收入分析
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新增专项债券存续期内，本项目归属贵州省的经营性收入合

计 907,250.88 万元，其中客运收入 57,236.00 万元、货运收入

844,291.26 万元、其他收入 5,723.62 万元。

表 4-1 项目经营性收入情况表

单位：万元

序号 收入类型 收入规模

合计 907,250.88

1 客运收入 57,236.00

2 货运收入 844,291.26

3 其他收入 5,723.62

（一）客运收入 57,236.00 万元

1.收入定价

根据《关于深化铁路建设项目前期研究运量预测和财务评价

工作的通知（讨论稿）》，单线电气化客货混铁路，普通旅客列

车综合运价率采用 0.20 元/人公里。

2.客流密度及列车对数

可行性研究报告对黄桶至百色铁路客货运量进行预测，项目

各区段客流密度及对数和客运量构成分别如下表：

区段客流密度表

单位：万人、对/日

区段

2030 年 2035 年 2045 年

客流密度 客车对数 客流密度 客车对数 客流密度 客车对数
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黄桶-永乐 105 4 158 5 174 6

永乐-百色 207 7 303 10 381 13

合计 312 461 555

（二）货运收入 844,291.26 万元

1.收入定价

根据《关于深化铁路建设项目前期研究运量预测和财务评价

工作 的通知（讨论稿）》，单线电气化客货混铁路，货运运价

率 0.16 元/吨公里。

2.客流密度及列车对数

可行性研究报告对黄桶至百色铁路客货运量进行预测，汇总

货流密度如下表。

区段客货流密度表

单位：104t

区 段

2030 年 2035 年 2045 年

货流密度 货流密度 货流密度

上行 下行 上行 下行 上行 下行

黄桶-永乐 866 363 981 441 1141 508

永乐-百色 2110 3614 2714 3948 3553 4934

合计 2976 3977 3695 4389 4694 5442

（三）其他收入 5,723.62 万元

其他收入为客运收入的10%，本项目运营期内，预计通过托

运、广告等配套服务实现的其他收入为5,723.62万元。

综合以上，运营期内，本项目分年度经营性收入如下表：
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4-3 项目分年度经营性收入表

单位：万元

项目 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年

一、运输收入（万元） 26,315.01 26,315.01 27,251.50 28,187.98 29,124.46 30,060.95 31,000.13

1.客运收入（万元） 1,402.03 1,402.03 1,536.84 1,671.65 1,806.46 1,941.27 2,071.59

单价（元/人/公里） 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

客运人数（万人） 312.00 312.00 342.00 372.00 402.00 432.00 461.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运收入（万元） 24,912.98 24,912.98 25,714.66 26,516.33 27,318.00 28,119.68 28,928.54

单价（元/吨/公里） 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16

运输重量（万吨） 6,930.00 6,930.00 7,153.00 7,376.00 7,599.00 7,822.00 8,047.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、其他收入（万元） 140.20 140.20 153.68 167.17 180.65 194.13 207.16

客运收入的比例（%） 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10

归属贵州省的客运收入 1,402.03 1,402.03 1,536.84 1,671.65 1,806.46 1,941.27 2,071.59

三、运营收入合计 26,455.21 26,455.21 27,405.18 28,355.15 29,305.11 30,255.08 31,207.29

（续）
项目 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年

一、运输收入（万元） 31,784.72 32,569.32 33,353.92 34,138.52 34,923.11 35,707.71 36,492.31

1.客运收入（万元） 2,112.03 2,152.47 2,192.92 2,233.36 2,273.80 2,314.25 2,354.69

单价（元/人/公里） 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

客运人数（万人） 470.00 479.00 488.00 497.00 506.00 515.00 524.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58
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运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运收入（万元） 29,672.69 30,416.85 31,161.00 31,905.16 32,649.31 33,393.46 34,137.62

单价（元/吨/公里） 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16

运输重量（万吨） 8,254.00 8,461.00 8,668.00 8,875.00 9,082.00 9,289.00 9,496.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、其他收入（万元） 211.20 215.25 219.29 223.34 227.38 231.43 235.47

客运收入的比例（%） 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10

归属贵州省的客运收入 2,112.03 2,152.47 2,192.92 2,233.36 2,273.80 2,314.25 2,354.69

三、运营收入合计 31,995.92 32,784.57 33,573.21 34,361.86 35,150.49 35,939.14 36,727.78

（续）
项目 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年

一、运输收入（万元） 37,276.90 38,061.51 38,896.42 38,896.42 38,896.42 38,896.42 38,896.42

1.客运收入（万元） 2,395.13 2,435.58 2,493.99 2,493.99 2,493.99 2,493.99 2,493.99

单价（元/人/公里） 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

客运人数（万人） 533.00 542.00 555.00 555.00 555.00 555.00 555.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运收入（万元） 34,881.77 35,625.93 36,402.43 36,402.43 36,402.43 36,402.43 36,402.43

单价（元/吨/公里） 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16

运输重量（万吨） 9,703.00 9,910.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、其他收入（万元） 239.51 243.56 249.40 249.40 249.40 249.40 249.40
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客运收入的比例（%） 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10

归属贵州省的客运收入 2,395.13 2,435.58 2,493.99 2,493.99 2,493.99 2,493.99 2,493.99

三、运营收入合计 37,516.41 38,305.07 39,145.82 39,145.82 39,145.82 39,145.82 39,145.82

（续）
项目 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 合计

一、运输收入（万元） 38,896.42 38,896.42 38,896.42 38,896.42 38,896.42 901,527.26

1.客运收入（万元） 2,493.99 2,493.99 2,493.99 2,493.99 2,493.99 57,236.00

单价（元/人/公里） 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20

客运人数（万人） 555.00 555.00 555.00 555.00 555.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运收入（万元） 36,402.43 36,402.43 36,402.43 36,402.43 36,402.43 844,291.26

单价（元/吨/公里） 0.16 0.16 0.16 0.16 0.16

运输重量（万吨） 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、其他收入（万元） 59.38 59.38 59.38 59.38 59.38 5,723.62

客运收入的比例（%） 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10

归属贵州省的客运收入 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

三、运营收入合计 38,955.80 38,955.80 38,955.80 38,955.80 38,955.80 907,250.88

第五章 项目运营成本分析

债券存续期内，本项目运营成本合计 635,632.19 万元，包

括：运营成本 345,227.27 万元，无关成本 103,204.92 万元，利
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息支出 187,200.00 万元。

一、运营成本

可行性研究报告编制单位参考原中国铁路总公司计划统计

部《关于深化铁路建设项目经济评价的通知》，单线电气化客货

混铁路运营成本如下：

客运有关成本按 1000 元/万人公里计列；

货运有关成本按 600 元/万吨公里计列；

无关成本按 53 万元/正线公里计列。

二、利息支出

本项目市场化融资由项目公司黄百铁路有限公司作为融资

主体进行融资，该项目市场化融资 101.56 亿元（总投资为 338.54

亿元减资本金 236.98 亿元），年利率按 3%计算，按年度应付利

息乘以贵州省占比 23.808%计算利息计入本次预测成本，年利息

为 7,200.00 万元。

三、税费支出

运营期涉及的税费支出主要包括增值税、城市维护建设税、

教育费附加、地方教育附加、所得税等，按现行国家有关法规，

各项税、费的计取标准如下：

（1）客货运收入增值税税率取 9%；

（2）增值税附加税包括城市维护建设税 7%、教育费附加 3%

和地方教育附加费 2%；
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（3）所得税税率为 25%；

根据可行性研究报告及本项目收入、运营成本、折旧计算，

运营期内应缴增值税及所得税均为零。

综上，债券存续期内，本项目分年度运营支出情况如下表：

5-2 项目分年度运营支出表

单位：万元

项目 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年

一、营运成本（万元） 10,043.38 10,043.38 10,411.42 10,779.45 11,147.48 11,515.52 11,883.99

1.客运有关成本（万元） 701.01 701.01 768.42 835.83 903.23 970.64 1,035.79

单价（元/万人公里） 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

客运人数（万人） 312.00 312.00 342.00 372.00 402.00 432.00 461.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运有关成本（万元） 9,342.37 9,342.37 9,643.00 9,943.62 10,244.25 10,544.88 10,848.20

单价（元/万吨公里） 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

运输重量（万吨） 6,930.00 6,930.00 7,153.00 7,376.00 7,599.00 7,822.00 8,047.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、无关成本（万元） 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42

单价（万元/正线/公里） 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

三、利息支出 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00

四、运营成本合计 21,212.80 21,212.80 21,580.84 21,948.87 22,316.90 22,684.94 23,053.41
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（续）

项目 2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年

一、营运成本（万元） 12,183.28 12,482.56 12,781.84 13,081.11 13,380.39 13,679.67 13,978.96

1.客运有关成本（万元） 1,056.02 1,076.24 1,096.46 1,116.68 1,136.90 1,157.12 1,177.35

单价（元/万人公里） 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

客运人数（万人） 470.00 479.00 488.00 497.00 506.00 515.00 524.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运有关成本（万元） 11,127.26 11,406.32 11,685.38 11,964.43 12,243.49 12,522.55 12,801.61

单价（元/万吨公里） 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

运输重量（万吨） 8,254.00 8,461.00 8,668.00 8,875.00 9,082.00 9,289.00 9,496.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、无关成本（万元） 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42

单价（万元/正线/公里） 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

三、利息支出 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00

四、运营成本合计 23,352.70 23,651.98 23,951.26 24,250.53 24,549.81 24,849.09 25,148.38

（续）

项目 2043 年 2044 年 2045 年 2046 年 2047 年 2048 年 2049 年

一、营运成本（万元） 14,278.23 14,577.51 14,897.91 14,897.91 14,897.91 14,897.91 14,897.91

1.客运有关成本（万元） 1,197.57 1,217.79 1,247.00 1,247.00 1,247.00 1,247.00 1,247.00

单价（元/万人公里） 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58
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运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

客运人数（万人） 533.00 542.00 555.00 555.00 555.00 555.00 555.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运有关成本（万元） 13,080.66 13,359.72 13,650.91 13,650.91 13,650.91 13,650.91 13,650.91

单价（元/万吨公里） 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

运输重量（万吨） 9,703.00 9,910.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、无关成本（万元） 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42

单价（万元/正线/公里） 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

三、利息支出 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00

四、运营成本合计 25,447.65 25,746.93 26,067.33 26,067.33 26,067.33 26,067.33 26,067.33

（续）

项目 2050 年 2051 年 2052 年 2053 年 2054 年 合计

一、营运成本（万元） 14,897.91 14,897.91 14,897.91 14,897.91 14,897.91 345,227.27

1.客运有关成本（万元） 1,247.00 1,247.00 1,247.00 1,247.00 1,247.00 28,618.06

单价（元/万人公里） 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

客运人数（万人） 555.00 555.00 555.00 555.00 555.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

2.货运有关成本（万元） 13,650.91 13,650.91 13,650.91 13,650.91 13,650.91 316,609.21

单价（元/万吨公里） 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

运输比例（%） 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30
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运输重量（万吨） 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00 10,126.00

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

二、无关成本（万元） 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 3,969.42 103,204.92

单价（万元/正线/公里） 53.00 53.00 53.00 53.00 53.00

运输距离（公里） 314.58 314.58 314.58 314.58 314.58

贵州省占比（%） 23.808 23.808 23.808 23.808 23.808

三、利息支出 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200.00 187,200.00

四、运营成本合计 26,067.33 26,067.33 26,067.33 26,067.33 26,067.33 635,632.19

第六章 项目收益与融资平衡方案

一、项目收益分析

综上，债券存续期内，本项目分年度收益情况如下表：

6-1 项目分年度收益表

单位：万元

序号 年度 项目运营收入 项目运营成本 税费 项目可偿债收益

1 2024 年

2 2025 年

3 2026 年

4 2027 年

5 2028 年

6 2029 年 26,455.21 21,212.80 - 5,242.41

7 2030 年 26,455.21 21,212.80 - 5,242.41

8 2031 年 27,405.18 21,580.84 - 5,824.34

9 2032 年 28,355.15 21,948.87 - 6,406.28

10 2033 年 29,305.11 22,316.90 - 6,988.21

11 2034 年 30,255.08 22,684.94 - 7,570.14
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12 2035 年 31,207.29 23,053.41 - 8,153.88

13 2036 年 31,995.92 23,352.70 - 8,643.22

14 2037 年 32,784.57 23,651.98 - 9,132.59

15 2038 年 33,573.21 23,951.26 - 9,621.95

16 2039 年 34,361.86 24,250.53 - 10,111.33

17 2040 年 35,150.49 24,549.81 - 10,600.68

18 2041 年 35,939.14 24,849.09 - 11,090.05

19 2042 年 36,727.78 25,148.38 - 11,579.40

20 2043 年 37,516.41 25,447.65 - 12,068.76

21 2044 年 38,305.07 25,746.93 - 12,558.14

22 2045 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

23 2046 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

24 2047 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

25 2048 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

26 2049 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

27 2050 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

28 2051 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

29 2052 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

30 2053 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

31 2054 年 39,145.82 26,067.33 - 13,078.49

合计 907,250.88 635,632.19 - 271,618.69

二、项目融资本息

本项目拟使用专项债券 100,000.00 万元，2024 年计划发行

100,000.00 万元，预估债券利率 2.62%，在债券存续期内每半年

支付一次债券利息，到期后一次性还本。分年度还本付息明细如

下：
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表 6-2 专项债券应付本息情况表

单位：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 2024 年 100,000.00 100,000.00 2.62

2 2025 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

3 2026 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

4 2027 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

5 2028 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

6 2029 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

7 2030 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

8 2031 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

9 2032 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

10 2033 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

11 2034 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

12 2035 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

13 2036 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

14 2037 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

15 2038 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

16 2039 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

17 2040 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

18 2041 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

19 2042 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

20 2043 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

21 2044 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

22 2045 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

23 2046 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

24 2047 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

25 2048 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00
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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

26 2049 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

27 2050 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

28 2051 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

29 2052 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

30 2053 年 100,000.00 100,000.00 2.62 2,620.00 2,620.00

31 2054 年 100,000.00 100,000.00 0.00 2.62 2,620.00 102,620.00

合

计
100,000.00 100,000.00 78,600.00 178,600.00

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：

表 6-4 专项债券资金收益与融资平衡情况表

单位：万元

年度 项目收益

融资

年度可否平衡

到期本金 到期利息 本息合计

2024 年 - -

2025 年 - - 2,620.00 2,620.00 否

2026 年 - - 2,620.00 2,620.00 否

2027 年 - - 2,620.00 2,620.00 否

2028 年 - - 2,620.00 2,620.00 否

2029 年 5,242.41 - 2,620.00 2,620.00 否

2030 年 5,242.41 - 2,620.00 2,620.00 是

2031 年 5,824.34 - 2,620.00 2,620.00 是

2032 年 6,406.28 - 2,620.00 2,620.00 是

2033 年 6,988.21 - 2,620.00 2,620.00 是

2034 年 7,570.14 - 2,620.00 2,620.00 是

2035 年 8,153.88 - 2,620.00 2,620.00 是
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年度 项目收益

融资

年度可否平衡

到期本金 到期利息 本息合计

2036 年 8,643.22 - 2,620.00 2,620.00 是

2037 年 9,132.59 - 2,620.00 2,620.00 是

2038 年 9,621.95 - 2,620.00 2,620.00 是

2039 年 10,111.33 - 2,620.00 2,620.00 是

2040 年 10,600.68 - 2,620.00 2,620.00 是

2041 年 11,090.05 - 2,620.00 2,620.00 是

2042 年 11,579.40 - 2,620.00 2,620.00 是

2043 年 12,068.76 - 2,620.00 2,620.00 是

2044 年 12,558.14 - 2,620.00 2,620.00 是

2045 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2046 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2047 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2048 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2049 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2050 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2051 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2052 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2053 年 13,078.49 - 2,620.00 2,620.00 是

2054 年 13,078.49 100,000.00 2,620.00 102,620.00 是

合计 271,618.69 100,000.00 78,600.00 178,600.00 是

本息覆盖倍数 1.52

综上，本项目预期项目收益对拟使用的专项债券本息的覆盖

倍数为 1.52，能够合理保障专项债券本息，实现项目收益与融资

自求平衡。

四、项目收益融资平衡评价结果
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经测算，本项目收益对专项债券本息的覆盖倍数为 1.52 倍，

项目相关预期收益能够合理保障偿还专项债券本金和利息，可以

实现项目收益和融资的自求平衡。

第七章 项目风险控制

本项目周期长，不可预见因素多，需要分析识别在项目全生

命周期内潜在的主要风险因素，揭示风险来源，判别风险程度，

提出规避风险对策，降低风险损失。参照各类风险发生概率和严

重程度及同类项目经验，本项目风险主要为：

一、影响项目施工进度的风险及控制措施

风险可能：本项目涉及工作周期较长，流程较为繁琐，项目

推进工作中可能由于主观原因或不可抗力因素，出现进度延误等

情况，从而导致项目开展不能按照预期及时推进或部分受阻，带

来一定的项目实施风险。

控制措施：一是完善相关手续。本项目用地是建设单位通过

合法渠道得到的合法建设用地，项目已经过相关部门批准，各项

手续齐全。二是做好资金保障。项目单位将严格根据项目施工计

划投入资金、督促施工，确保本项目能够按照预定期限投入使用。

三是优选施工队伍。根据公平、公开的原则择优选择施工承包单

位，严格落实施工项目经理负责制，保证工程质量。四是加强现

场管理。对噪声较大的设备进行隔声降噪处理，并加强运输车辆
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管理，防止噪声扰民，减少噪音对当地居民生活的影响。五是落

实安全责任。加强职工安全培训，落实安全生产各项要求，倡导

应用安全生产技术，把安全事故发生率降到最低。

二、影响项目资金筹措的风险及控制措施

风险可能：项目建设是一个复杂的系统工程，建设过程中可

能由于规划调整、物价上涨等因素造成投资概算增加。专项债券

发行一部分后，可能由于政策变化等因素导致剩余专项债券额度

不能按计划全部发行，后续资金筹措出现问题。

控制措施：一是加大资金保障力度。将项目纳入当地政府重

点工程，做好投融资规划和资金使用审核，加大政策和资金倾斜

力度，为项目实施提供有利的资金保障。二是加强工程成本控制。

项目可行性研究报告编制过程中，在测算项目总投资时已考虑原

材料价格上涨导致项目施工成本增加的相关风险。同时，在项目

建设过程中，加强项目施工预算管理、招标及合同管理，尽可能

控制建设成本。三是严格变更审批程序。对于项目设计方案调整、

采购成本上升等因素造成项目总概算出现的重大变更的，严格履

行必要的审批程序，合理确定增量部分资金来源。四是制定应急

处置预案。项目单位、同级主管部门和财政部门将针对各种特殊

状况研究制定应急处置预案，确保在项目概算增加或原有资金来

源不能及时到位等情形下能妥善处置资金矛盾，避免形成“半拉

子工程”。
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三、影响项目收益实现的风险及控制措施

风险可能：由于对未来经营收入的判断不准确、项目进度以

及项目整体现金流测算等重要环节出现判断偏差，投入运营后的

自身收入未能达到预测值的风险。将影响项目整体收益，导致项

目资金投入和现金流入不能平衡，对债券还本付息产生影响。

控制措施：一是严格收益平衡测算。以可靠数据为基础，严

格规范收益平衡测算的方法，最大限度提升预测精准度，确保债

券建成后能基本按照预算实现收益。二是提升项目运营收率。择

优选择有资质有能力的第三方专业机构合作运营，督促项目公司

建立周密的组织架构和完善的内部治理机制，提高自身的运营能

力，提升所提供的产品或服务的效率和质量。三是落实缺口补救

措施。如因特殊原因导致后续偿债出现困难，项目单位将通过调

减投资计划、处置可变现资产、调整预算支出结构等方式筹集资

金偿还债务，坚决避免专项债券兑付风险。

四、压力测试

鉴于项目收益预测依赖于一定的假设条件，依据当前的市场

状况及数据，本项目对于未来收益和现金流进行预测，未来实现

情况存在不确定性，本着谨慎性原则，对项目收益下行波动情况

进行抗压测试，作为衡量项目收益满足本息偿付的可靠性指标。

根据前述对项目未来数据的合理预测，用于偿债的项目收益

271,618.69 万元，总债务本息保障倍数为 1.52，用于还本付息
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资金的充足性得到保障。当项目收入影响净收益的因素在－10%

范围内变动的情况下（假定项目运营成本不变），总债务本息覆

盖倍数变化如下表：

压力测试表（收入变化）

单位：万元

变化内容 变化方向 变化幅度 变化值 总债务还本付息总额 可偿债收益 本息保障倍数

项目收入

基准 0% 0 178,600.00 271,618.69 1.52

下浮

5% -45,362.54 178,600.00 226,256.15 1.27

10% -90,725.09 178,600.00 180,893.60 1.01

当项目运营成本影响净收益的因素在+10%范围内变动的情

况下（假定项目收入不变），总债务本息覆盖倍数变化如下表：

压力测试表（运营成本变化）

单位：万元

变化内容 变化方向 变化幅度 变化值 总债务还本付息总额 可偿债收益 本息保障倍数

年度运营成

本

上浮

10% 63,563.22 178,600.00 208,055.47 1.16

5% 31,781.61 178,600.00 239,837.08 1.34

基准 0% 0 178,600.00 271,618.69 1.52

经测算，当项目收入下浮 10%范围、项目运营成本上浮 10%

范围的情况下，总债务本息覆盖倍数仍然大于 1，还本付息资金

具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

第八章 还款保障情况

一、还款责任及保障
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按照《国务院办公厅关于印发地方政府性债务风险应急处置

预案的通知》（国办函〔2016〕88 号）规定，本级政府对地方政

府债券依法承担全部偿还责任。本级财政将按照《财政部关于印

发〈地方政府专项债务预算管理办法〉的通知》（财预〔2016〕

155 号）规定，及时按照转贷协议约定逐级向上级财政缴纳本级

应当承担的还本付息资金，由上级财政按照合同约定及时偿还专

项债券到期本息。如偿债出现困难，将通过调减投资计划、处置

可变现资产、调整预算支出结构等方式筹集资金偿还债务。未按

时足额向上级财政缴纳专项债券还本付息资金的，上级财政可采

取适当方式扣回。

项目申请的专项债券存续期内，项目单位及主管部门将按照

《地方政府债务信息公开办法（试行）》（财预〔2018〕209 号）

规定，及时披露项目相关信息，包括项目使用的债券规模、期限、

利率、偿债期限及资金来源、债券资金使用情况、项目实施进度、

运营情况、项目收益及对应资产情况等信息，以保护投资者的权

益。在债券存续期内，当项目建设、运营情况发生重大变化或者

发生对投资者有重大影响的事项，项目单位和主管部门将按照规

定及时披露相关信息。

二、项目还本付息资金对应的收入管理

预算编制。专项债券项目对应的政府性基金收入和用于偿还

专项债券本息的专项收入应按地方政府债务管理规定和预算编
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制要求，全部纳入同级财政预算编制范围。项目单位应按照事前

约定的专项债券还本付息资金收缴责任，根据还本付息资金归集

计划等，编制项目专项债券还本付息资金收入征缴预算，并细化

明确项目收入计划用于偿付债券本金、利息、手续费等。主管部

门负责审核项目单位用于还本付息资金收入征收预算。

预算执行。财政部门根据专项债券项目实施方案、还本付息

资金归集计划等，督促主管部门和项目单位将到期专项债券还本

付息资金收入全额纳入政府性基金预算。专项债券项目收入不足

以偿付本金、利息、手续费的，项目单位可以调入本单位其他非

债券项目专项收入弥补。采取以上措施后专项债券项目收入仍不

足以偿付本金、利息、手续费的，主管部门可以从本部门其他非

债券项目单位调入专项收入弥补。主管部门和管理单位未按既定

方案落实专项债券还本付息资金的，财政部门可以采取扣减相关

预算资金、停发相关部门年终绩效奖等措施，确保专项债券按时

足额还本付息。
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