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上海市海华永泰（昆明）律师事务所

关于

昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目专项债券之

法律意见书

敬启者：

上海市海华永泰（昆明）律师事务所作为拟申请发行的

昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目专项债券的法律服务机

构，根据《中华人民共和国预算法》《国务院关于加强地方

政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）、《关于对

地方政府债务实行限额管理的实施意见》（财预〔2015〕225

号）、《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕

155 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》（财预〔2017〕89 号）、《关于

加快地方政府专项债券发行使用有关工作的通知》（财预

〔2020〕94 号）、《关于进一步做好地方政府债券发行工作

的意见》（财库〔2020〕36 号）、《关于印发〈地方政府债

券发行管理办法的通知〉》（财库〔2020〕43 号）等法律法

规和规范性文件的有关规定，按照律师行业公认的业务标准、

道德规范和勤勉尽责精神，就本次昆明至玉溪铁路扩能改造

工程项目发行债券事宜，出具本法律意见书。
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释 义

除本法律意见书中另有说明，下列用语的含义如下：

本所 指 上海市海华永泰（昆明）律师事务所

本所律师 指
上海市海华永泰（昆明）律师事务所本次指

派经办律师张文嵌律师、梁璆玥律师

本意见书 指

上海市海华永泰（昆明）律师事务所昆明至

玉溪铁路扩能改造工程项目专项债券之法

律意见书

本项目、募投项

目
指 昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目

天健会计师事

务所
指

天健会计师事务所（特殊普通合伙）云南分

所

主管单位 指 云南省交通运输厅

实施单位 指 云南铁投昆玉铁路有限公司

《实施方案》 指
《昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目专项

债券实施方案》

《财务评价报

告》
指

天健会计师事务所（特殊普通合伙）云南分

所出具的《昆明至玉溪铁路扩能改造工程项

目建设项目专项债券实施方案项目收益和

融资自求平衡财务评价报告》（天健云审

〔2025〕103 号）

元、万元 指 人民币元、万元（除非另有规定或特别说明）

注：本法律意见若出现总数与各分项数值之和尾数不符的情

况，均为四舍五入原因造成。
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提示与声明

为出具本法律意见书，本所及本所律师提示和声明如下：

（一）本所律师仅依据本法律意见书出具日以前已经发生或

存在的事实和现行有效并适用于本次债券发行的法律法规和规

范性文件的规定发表法律意见。

（二）本所律师为出具本法律意见书，已严格履行法定职责，

遵循勤勉尽责和诚实信用原则，对本次债券发行的合法合规性进

行了充分的尽职调查，保证本《法律意见书》不存在虚假记载、

误导性陈述及重大遗漏。

（三）本所律师出具本法律意见书已得到本项目相关主体的

如下承诺：提供给上海市海华永泰（昆明）律师事务所的所有书

面材料和口头陈述均真实、准确、完整、有效，不存在任何虚假

记载、误导性陈述及隐瞒遗漏之处；所提供材料为副本或者复印

件的，均与正本或原件一致；所提供的材料上的签署和印章均是

真实的，并已履行该等签署和盖章所需的法定程序，获得合法授

权。

（四）本所律师对本法律意见书至关重要而又无法得到独立

证据支持的事实，是依赖有关政府机构或其他有关单位出具的证

明文件发表法律意见。

（五）本所律师出具的本法律意见书仅就与本次债券发行有

关的法律问题发表意见，而不对有关会计审计、盈利预测、信用

评级、资产评估及风险发表意见，本法律意见书对有关财务评估
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报告等其他中介机构专业报告中的某些数据和结论的引述，并不

意味着本所律师对这些数据、结论的真实性和准确性下发了任何

明示或默示的保证，并不作任何商业判断或发表其他方面的意见。

（六）本所同意将本法律意见书作为申请本次债券发行之必

备文件，随同其他材料一同报送；愿意作为公开披露文件，并承

担相应的法律责任。

（七）本所同意在申报材料中按相关要求引用本法律意见书

部分或全部内容，但作上述引用时，不得因引用而导致法律上的

歧义或曲解。

（八）本法律意见书仅供本次债券发行之目的使用，未经本

所律师书面同意，任何人均不得将本法律意见书用作其他任何目

的。

基于上述，本所律师出具法律意见如下：
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正 文

一、主管部门和实施机构的主体资格

（一）项目主管部门

根据《实施方案》，本项目主管部门为云南省交通运输厅。

根据主管部门提供的《统一社会信用代码证书》，项目主管部门

情况如下：

机构名称 云南省交通运输厅

统一社会信用代码 11530000015100362T

机构性质 机关

机构地址 云南省昆明市五华区环城西路 1号

负责人 夏俊松

（二）项目实施机构

根据《实施方案》，本项目实施单位为云南铁投昆玉铁路有

限公司，由云南省铁路投资有限公司持有 100%的股权，项目实

施机构的情况如下：

企业名称 云南铁投昆玉铁路有限公司

统一社会信用代码 91530400217662654A

企业类型
有限责任公司（非自然人投资或控股的法人

独资）

法定代表人 李致宏

登记状态 存续（在营、开业、在册）

成立日期 1994 年 10 月 5 日
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注册资本 43740.9621 万元

注册地址 云南省玉溪市红塔区红塔大道 1号

经营范围

许可项目：公共铁路运输。（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，具体经营项目以相关部门批准文件或许

可证件为准）一般项目：金属矿石销售；非

金属矿及制品销售；金属材料销售；五金产

品零售；化工产品销售（不含许可类化工产

品）；农副产品销售；建筑材料销售；机械

设备销售；信息咨询服务（不含许可类信息

咨询服务）；国际货物运输代理；国内货物

运输代理；机械设备租赁；特种设备出租；

装卸搬运；普通货物仓储服务（不含危险化

学品等需许可审批的项目）；非居住房地产

租赁；住房租赁；土地使用权租赁；业务培

训（不含教育培训、职业技能培训等需取得

许可的培训）。（除依法须经批准的项目外，

凭营业执照依法自主开展经营活动）

综上，本所律师认为，云南省交通运输厅为依法成立的机关

法人，作为项目主管部门，具有主管项目的主体资格。项目实施

机构云南铁投昆玉铁路有限公司为依法成立的企业法人，具有开

展项目建设及运营的相关能力。

二、项目概况

（一）本期债券发行情况
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（1）财政预算安排 35,080.00 万元，占总投资的 13.80%，

2024 年到位 5,000.00 万元，计划 2025 年到位 30,080.00 万元

根据《实施方案》，本项目总投资 254,170.05 万元，资金

主要来源于财政预算安排、中国铁路昆明局集团公司自有资金、

项目业主单位自筹资金和自有资金、地方政府专项债券资金。项

目资金筹措情况如下：

。

（2）中国铁路昆明局集团公司出资合计 4,800.00 万元，占

总投资的 1.89%。计划 2025 年到位 4,800.00 万元。

（3）项目业主单位云南铁投昆玉铁路有限公司自有资金出

资 109,490.05 万元，占总投资 43.08%，计划 2025 年到位

109,490.05 万元。

（4）本项目拟发行地方政府专项债券 104,800.00 万元，占

总投资的 41.23%。已成功发行专项债券资金 64,800.00 万元，

其中：昆明市于 2024 年 8 月 14 日成功发行《2024 年云南省政

府专项债券（一至六期）》，涉及金额 5,800.00 万元（用于项

目资本金），发行期限为 30 年，债券利率为 2.44%；省本级于

2024 年 9 月 26 日已成功发行《2024 年云南省政府专项债券（九

至十四期）》，涉及专项债券资金 30,000.00 万元（用于项目资

本金），发行期限为 30 年，债券利率为 2.21%；玉溪市于 2024

年 9 月 26 日已成功发行《2024 年云南省政府专项债券（九至十

四期）》，涉及专项债券资金 29,000.00 万元，发行期限为 30

年，债券利率为 2.21%。
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2025 年计划发行专项债券资金 40,000.00 万元（用于项目

资本金），拟发行债券期限为 30 年，拟发行利率 4.80%。偿债

方式为每半年付息一次，到期一次性偿还本金。债券资金专项用

于昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目建设及相关工作。

（二） 募投项目基本情况

1.项目名称：昆明至玉溪铁路扩能改造工程

2.项目区位：本项目位于昆明市晋宁区、玉溪市红塔区。

既有昆明至玉溪铁路（以下简称昆玉铁路）扩能改造工程位

于云南省的中部，沿线途经昆明市晋宁区、玉溪市红塔区。起于

昆明枢纽昆阳支线昆阳站，向南经大古城站、刺桐关站（缓开）、

莲池站、玉溪站向南引入玉溪地区玉溪南站，与玉河铁路相连。

3.项目建设内容和产出：

实施单线电气化扩能改造方案，线路全长 52.16 公里，其

中，改造既有线路 42 公里，新建线路 10.16 公里。新建桥梁 11

座（其中平改立桥梁 6 座），病害整治隧道 9 座。全线改建车站

6 座（昆阳站、大古城站、莲池站、玉溪站玉溪南站、研和站），

新建车站 1 座（刺桐关站），新建玉溪货车场。本项目在玉溪

地区与中老铁路玉溪站并站分设车场，接入玉溪站至玉溪南站联

络线，与玉河铁路玉溪南站接轨，设联络线与中老铁路研和站接

轨，预留疏解引入研和站条件。既有平交道口全部进行立交改造。
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4.项目建设期和运营期：

本项目建设工期为 18 个月，于 2024 年 9月 30 日正式开工，

计划竣工日期 2026 年 3月 31 日。运营期为 2026 年 4 月至长期。

因专项债券和市场化融资期限小于运营期，因此，本项目取计算

期为 2024 年至 2055 年 6 月。

三、项目已取得的批复

1.2023 年 4 月 11 日，云南省地震局作出《关于对昆明至玉

溪铁路扩能改造项目工程场地地震安全性评价结果审定的行政

许可决定书》（云震许可〔2023〕11 号）；

2.2023 年 7 月 12 日，中国共产党玉溪市委员会政法委员会

作出《中共玉溪市委政法委员会重大决策事项社会稳定风险评估

同意备案书》（2023-017），同意昆明至玉溪铁路扩能改造工程

予以备案；

3.2023 年 7 月 21 日，中共昆明市委政法委员会作出《中共

昆明市委政法委员会重大决策事项社会稳定风险评估备案意见

书》（昆稳评备字〔2023〕6 号），同意备案；

4.2023 年 11 月 10 日，云南省自然资源厅作出《建设项目

用地预审与选址意见书》（用字第 530000202300203 号），审核

本建设项目符合国土空间；

5.2023 年 11 月 19 日，云南省发展和改革委员会作出《云
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南省发展和改革委员会关于昆明至玉溪铁路扩能改造工程可行

性研究报告的批复》（云发改基础〔2023〕1164 号）；

6.2023 年 11 月 24 日，云南省交通运输厅作出《云南省交

通运输厅关于昆明至玉溪铁路扩能改造工程初步设计的批复》

（云交铁路〔2023〕22 号）；

7.2024 年 2 月 8 日，玉溪市生态环境局红塔分局作出《玉

溪市生态环境局红塔分局关于昆明至玉溪铁路扩能改造工程（玉

溪段）环境影响报告表的批复》（玉红环审〔2024〕3 号），同

意按照《报告表》评价结论和拟采取的生态环境保护措施；

8.2024 年 4 月 24 日，云南省水利厅作出《云南省水利厅关

于准予昆明至玉溪铁路扩能改造工程水土保持方案审批的行政

许可决定书》（云水许可〔2024〕49 号）；

9.2024 年 5 月 7 日，昆明市生态环境局作出《昆明市生态

环境局关于对〈昆明至玉溪铁路（昆明段）扩能改造工程环境影

响报告表〉的批复》（昆生环复〔2024〕21 号）；

综上，本所律师认为，昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目已

取得现阶段所需的相关批复文件，符合相关法律法规及规范性文

件的规定。

四、项目财务评价

依据天健会计师事务所（特殊普通合伙）云南分所出具的《昆

明至玉溪铁路扩能改造工程项目建设项目专项债券实施方案项
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目收益和融资自求平衡财务评价报告》（天健云审〔2025〕103

号）显示：在该项目实施单位对项目收益预测及所依据的各项假

设前提下，该项目预期产生的可偿债收益为 303,581.38 万元，

总债务本息保障倍数为 1.63，现金净流量 121,595.78 万元。

五、风险控制措施

根据《实施方案》，本项目主要风险因素为政策风险、工程

风险、社会风险、利率风险、流动性风险、偿付风险、税务风险

等：

1.政策风险

政策风险主要指国内外政治经济条件发生重大变化或者政

策调整，项目原定目标难以实现的可能性。国家及地方的各种宏

观政策，包括经济政策、技术政策、产业政策等，以及税收、金

融、环保、投资等政策变化都可能对项目运行产生一定影响。本

项目是贯彻落实国家相关政策的具体体现。综上所述，项目政策

风险低。

2.工程风险

工程风险指工程地质条件、水文条件等预测不准确或发生重

大变化，导致工程量增加、投资增加、工期延长、工程技术方案

不适用的可能性。可通过加强前期勘察工作，尽可能勘察清楚工

程地质条件、水文条件等情况，提前采取相应技术措施。总体来

看，项目工程风险低。
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3.社会风险

社会风险指社会条件、社会环境发生变化对项目建设、移交、

采购带来不利影响的可能性。本项目社会风险主要体现在工程施

工期间，施工产生的污水、废气、噪声等污染物可能给项目所在

地周边居民生活带来影响。如未能严格控制施工中造成的扰民因

素，或产生一定社会影响。

4.利率风险

受国民经济总体运行状况、国家宏观经济、金融货币政策以

及国际国内环境变化等因素的影响，在本期债券存续期内，市场

利率存在波动的可能性。由于本期债券期限较长，在存续期内，

可能面临市场利率周期性波动，而市场利率的波动可能使本期债

券投资者的实际投资收益具有一定的不确定性。本项目应加强债

券发行准备工作，与债券发行相关机构充分沟通，对债券发行期

内利率和市场化融资利率变化趋势进行预判，择优选择发行窗口。

5.流动性风险

本期专项债券发行后可在银行间债券市场、上海证券交易所、

深圳证券交易所市场交易流通。本期专项债券的交易活跃程度受

到宏观经济环境、市场资金情况、投资者分布、投资者交易意愿

等因素的影响，发行人无法保证本期专项债券的持有人能够随时

并足额交易其所持有的债券，可能会出现本期专项债券在相应的

交易场所交易不活跃的情况，从而影响本期专项债券的流动性。
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6.偿付风险

本期专项债券根据《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。本期专项债券偿

付资金主要为项目专项经营收入，偿债来源较有保障，偿付风险

较低。但项目未来现金流易受到项目实施进度、市场条件、国家

政策等多种因素影响，存在一定的不确定性，有可能给本期专项

债券偿付带来一定风险。项目债券发行成功后，应积极利用专项

债券资金加快建设进度，项目建成后由专业运营维护团队进行项

目运营，增加项目专项经营收入来源和比例，不足部分纳入政府

性基金预算管理，由地方政府给予运营补贴等方式确保债券按期

正常偿还，在符合条件的前提下，应积极申请国家、省市专项建

设资金，有效降低偿付风险。

7.税务风险

根据《财政部、国家税务总局关于地方政府债券利息免征所

得税问题的通知》（财税〔2013〕5 号）规定，企业和个人取得

的专项债券利息收入免征企业所得税和个人所得税。发行人无法

保证在本期专项债券存续期内，上述税收优惠政策不会发生变化。

若国家税收政策发生调整，将导致投资者持有本期专项债券投资

收益发生相应波动。

以上风险事项及其控制措施，不代表本所及本所律师对风险

的预测、承诺或保证，我们谨在此适当予以提示，并不发表评论
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性或肯定性意见。同时风险及风险控制措施应根据实际情况及风

险变动情况进行调整、优化和变更。

六、中介机构及相关文件

（一）会计师事务所

根据天健会计师事务所（特殊普通合伙）云南分所的营业执

照 及 本 所 律 师 登 录 国 家 企 业 信 用 信 息 公 示 系 统

（http://www.gsxt.gov.cn）查询，天健会计师事务所为云南省

财政厅许可并在昆明市盘龙区市场监督管理局登记注册的特殊

普 通 合 伙 企 业 分 支 机 构 ； 统 一 社 会 信 用 代 码 为

91530100584841603Y；成立日期为 2011 年 10 月 31 日；住所为

云南省昆明市盘龙区北京路 1079 号欣都龙城 5幢 19 楼，经营范

围为“按照《中华人民共和国注册会计师法》规定的经营范围开

展经营活动（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）。”登记状态为存续。

综上所述，本所律师认为，天健会计师事务所（特殊普通合

伙）云南分所系经批准依法设立且合法存续的特殊普通合伙企业

分支机构，具备为该项目出具项目预期收益与融资自求平衡专项

审核报告的资质。

（二）律师事务所

本债券的《法律意见书》由上海市海华永泰（昆明）律师事

务所出具。上海市海华永泰（昆明）律师事务所现持有云南省司
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法厅 2016 年 8月 15 日核发的《律师事务所分所执业许可证》（证

号：25301201621409955），上海市海华永泰（昆明）律师事务

所为具有合法执业资格的律师事务所。

本《法律意见书》由上海市海华永泰（昆明）律师事务所指

派的专职律师作为签署律师，所指派的律所均持有云南省司法厅

核发的律师执业证书。

综上，本所及经办签字律师具备本期债券发行提供法律服务

的资质，符合债券发行对中介机构资质要求的相关规定。

七、结论性意见

本所律师经审慎审查有关文件和信息，综合上述内容，根据

有关法律法规、规章和规范性文件的相关规定，最终发表意见如

下，截至本法律意见书出具之日：

1.募投项目昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目债券发行要

素已披露，该项目已取得现阶段所需的相关批复文件，符合公益

性要求。

2.募投项目的资金来源渠道包括财政预算安排、中国铁路昆

明局集团公司自有资金、项目业主单位自筹资金和自有资金、地

方政府专项债券资金。

3.募投项目募集的资金主要用于募投项目的工程建设及其

相关项目。
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4.根据《财务评价报告》，在项目实施单位对项目收益预测

及所依据的各项假设前提下，昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目

债务保障倍数均大于 1.1，预期产生的项目可偿债收益及现金净

流量，能够合理覆盖专项债券还本付息的规模，实现项目收益和

融资自求平衡。

5.云南省交通运输厅为依法成立的机关法人，具有主管项目

的主体资格，项目实施机构云南铁投昆玉铁路有限公司为依法成

立的企业法人，具有开展项目建设及运营的相关能力。

6.为该募投项目提供财务和法律专项服务并出具专项意见

的天健会计师事务所（特殊普通合伙）云南分所、上海市海华永

泰（昆明）律师事务所均具备相应的从业资质。

本法律意见书一式四份，具有同等法律效力，经由承办律师

签字并加盖本所公章后生效。

（本页以下无正文）
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本页无正文，为《上海市海华永泰（昆明）律师事务所关于

昆明至玉溪铁路扩能改造工程项目专项债券之法律意见书》之盖

章、签字页。

上海市海华永泰（昆明）律师事务所

经办律师：

日期：2025 年 3 月 15 日
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