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S242 线巩留-尼勒克公路项目 

专项债券方案总体评价 

伊犁哈萨克自治州交通运输局： 

我们接受贵方委托，对 S242 线巩留-尼勒克公路项目收益专项债

券（以下简称“本期债券”）项目收益与融资自求平衡情况进行评价

并出具总体方案评价报告。 

我们的审核依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111

号——预测性财务信息的审核》。发行人对该项目收益预测及其所依

据的各项假设负责。这些假设已在具体预测说明中披露。 

根据我们对支持这些假设的证据的审核，我们没有注意到任何事

项使我们认为这些假设没有为预测提供合理基础。而且，我们认为，

该项目收益预测是在这些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益

及现金流入预测编制基础的规定进行了列报。 

由于预期事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，实

际结果可能与预测性财务信息存在差异。 

本评价报告仅供发行人本次发行S242线巩留-尼勒克公路项目收

益专项债券之目的使用，不得用作其他任何目的。 

经审核，我们认为，本期债券募集资金投资项目现金流入预测表

公允的反映了本期债券募投项目收益和现金流覆盖债券还本付息情

况。同时，我们查阅了伊犁哈萨克自治州交通运输局提供的《S242 线

巩留-尼勒克公路项目实施方案》以及有关的基础数据，通过测算，未
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一、 项目概述 

本工程贯彻执行国家有关的法规和经济技术政策，贯彻“合理布

局，综合利用，保护环境，造福人民”的方针。以城市环境改善、城市

功能完善、城市未来发展和各民族人民生活质量提高为方向，高标准

建设，把伊犁州建设成为总体规划科学、基础设施先进、生态环境良

好的城市。 

按照国家现行法律、规范和技术标准，借鉴国内外基础设施建设

的先进经验,结合城市的具体条件和特点，制定符合国家规范、建设标

准和技术发展主流的技术方案。兼顾城市建设现状，适应市政工程逐

步发展的规律，充分考虑规划方案整体合理性和可实施性，与城市近

期建设、经济发展、片区开发建设的步骤相适应。本工程设计应贯彻

执行我国资源开发技术政策，以城市总体规划为依据，从全局出发，

做好资源利用。对工程建设进行经济分析，尽可能降低工程的总造价

和经常性运行管理费用，节省投资。考虑不同的方案，进行技术经济

的优化分析，使制定的规划更经济、科学、节能。工程建设应充分考

虑未来发展的新技术、新工艺，以节省资金，提高效率。 

本项目 S242 线巩留至尼勒克段，是伊犁州“十三五”交通运输基

础设施建设项目之一，是 S242 巩留至尼勒克线的重要组成部分，是

省道 315、在建墩麻扎至那拉提高速、既有国道 G218 和 G578（即省

道 S316）的纵线连接线。省道 24 线是伊犁州交通网中南北方向的一

条骨架，也是连接巩尼两县间的一条便捷通道。项目的建设对于完善

旅游公路网络，促进景区建设进一步增强景区服务能力，起到重要作
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用。 

S242 线巩留-尼勒克公路项目于 2018 年立项，立项文件为《关于

S242 线巩留至尼勒克公路项目可行性研究报告的批复》（伊州发改产

业〔2018〕111 号），项目预计于 2021 年 5 月开工建设，2024 年 8 月

建设完成。 

项目总投资 202,450.00 万元，其中财政资金 67,450.00 万元，申

请专项债券 135,000.00万元（2021年 10,000.00万元，2022年 30,000.00

万元，2023 年 50,000.00 万元，2024 年 20,000.00 万元，本次 2025 年

10,000.00 万元，2026 年 15,000.00 万元）债券存续期 15 年，年利率

分别为 3.74%、3.33%、2.93%、2.44%、3.2%、3.2%。 

项目建设地点位于伊犁州巩留县、尼勒克县境内，路线起点位于

巩留县城东买里镇大营盘村 S316 线与 S242 线平交处，沿既有 S242

线由南向北布设，下穿 S12 线墩那高速后自南向北沿老路改建，翻越

群吉山，跨越喀什河，终点与 G578 线交叉。 

具体建设内容为：项目路全长 54.69 公里，共设置特大桥 1027.8/1

（m/座），采用新建半幅的设计方案，大桥 999/1（m/座），采取新建

半幅的设计方案，中桥 247/4（m/座），采用旧桥加固利用半幅，桥梁

占路线总长的比例为 4.2%。隧道一座，全长 1247m。共设置涵洞

3004.1/193（m/道），拟设置平交口 14 处，沿线设置完善的安全设施

和交通管理设施。本项目全线采用双向四车道一级公路，其中巩留至

塔尔德萨依段设计速度 80km/h，路基宽 22.5m；塔尔德萨依段至尼勒

克段 60km/h，路基宽为 21.5m。 
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本次项目拟通过财政投入自有资金和发行项目收益与融资自求

平衡的专项债券的方式完成项目筹资。 

二、评价要素 

财政部发布的《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）（以下简称通知），提出

在法定专项债务限额内，各地方按照本地区政府性基金收入项目分类

发行专项债券，着力发展实现项目收益与融资自求平衡的专项债券品

种。根据《通知》要求，分类发行专项债券建设的项目，应当能够产

生持续稳定的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入，且现

金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模。 

2021 年 5 月，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于做好地

方政府专项债券发行及项目配套融资工作的通知》，提出围绕用改革

的办法解决发展中的矛盾和问题的目标，依据有关法律政策规定，从

合理明确金融支持标准、突出资金支持重点、提供配套融资支持、拓

宽重大项目资本金渠道、保障偿债责任等方面，提出系统性政策措施，

支持做好专项债券项目融资工作，既发挥专项债券增加有效投资的带

动作用，又坚决守住防控风险的底线，切实保障经济健康发展可持续。 

1、 资金充足性 

本项目通过建设完成后的经营收入作为还本付息基础，通过对

伊犁哈萨克自治州交通运输局提供的《S242 线巩留-尼勒克公路项目

实施方案》中的资金收支数据进行分析测算，S242 线巩留-尼勒克公

路项目专项债券的资金覆盖率可达到 1.68，能够满足资金筹措充足
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性的要求（测算表见附件：现金流模拟测算表）。 

2、 资金稳定性 

根据 S242 线巩留-尼勒克公路项目专项债券发行计划，发行额

度为 135,000.00 万元（2021 年 10,000.00 万元，2022 年 30,000.00 万

元，2023 年 50,000.00 万元，2024 年 20,000.00 万元，本次 2025 年

10,000.00 万元，2026 年 15,000.00 万元），期限为 15 年，含建设期

6 年，债券与总投资之间的 67,450.00 万元差额以财政资金的方式投

入。 

项目建设完成后由伊犁哈萨克自治州交通运输局建设运营，还

本付息来源为项目经营收入，主要为车辆通行费收入，根据伊犁哈

萨克自治州交通运输局提供数据，截止收费运营期结束（2021 年-

2044 年），预计取得收入 461,889.80 万元。 

扣除经营成本（公路养护、大修及管理费用）131,022.37 万元

后，预计取得经营净收益 330,867.43 万元，可全部用于偿还专项债

券本金及利息。 

债券存续期内，经营收入可有效覆盖债券对应经营成本、债券

的利息支出。期末项目累计净现金结余 149,660.43 万元，本项目资

金稳定性总体上可以得到保证。 

三、 总体评价 

本项目积极响应并遵循国务院在 2014 年发布的国发[2014]43 号

《关于加强地方政府性债务管理的意见》，明确提出剥离融资平台

公司政府融资职能，建立规范的地方政府举债融资机制，并对地方
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政府债务实行规模控制和预算管理。一方面，本次项目收益与融资

自求平衡的专项债券发行可满足项目的融资需求，深化财政与金融

互动，引导社会资本加大投入，更好地发挥专项债券促进经济社会

持续健康发展的积极作用。另一方面，本次项目与现行地方政府债

务限额管理、预算管理政策高度衔接，有利于防范和化解专项债务

风险，通过强化信用评级、信息披露、市场化定价等市场激励约束

机制，推进地方政府债券的市场化改革。当前，我国处于全面建成

小康社会的决定性阶段和城镇化深入发展的关键时期，城市基础设

施建设需要大量资金支持。本次项目收益与融资自求平衡的专项债

券项目旨在打造立足于我国国情，从我国实际出发的地方政府“市政

项目收益债”。 

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债

券的要求，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为 S242 线巩

留-尼勒克公路项目通过发行专项债券的方式，能够以相较银行贷款

利率更优惠的融资成本完成资金筹措。同时，经营收入为项目提供

了充足、稳定的现金流入，充分满足债券发行还本付息要求。 

综上所述，通过发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的方

式满足 S242 线巩留-尼勒克公路项目的资金需求应是现阶段较优的

资金解决方案。 
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附件：现金流模拟测算表 

根据伊犁哈萨克自治州交通运输局提供的《实施方案》中资金投入及债券存续期内经营状况，2021 年-2045 年为债券存续期，其中项目建设期 6 年，债券每半年支

付一次利息，到期后一次偿还本金（本次发行债券第一次支付利息时间为 2025 年 12 月，债券发行费为债券发行金额的 0.1%，登记托管费为债券发行金额的 0.008%，

兑付服务费为债券发行金额的 0.005%）进行了现金流分析测算。 

收益平衡测算表 
金额单位：万元 

   合计  建设期 运营期 

年度   2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 

现金流入                       

政府配套资金流入 67,450.00 14,700.00 15,400.00 12,259.00 2,631.00 6,820.05 15,639.95 - - - - 

贷款资金流入 135,000.00 10,000.00 30,000.00 50,000.00 20,000.00 10,000.00 15,000.00 - - - - 

其他融资资金流入 -           

经营收入 461,889.80 - - - - - - 15,818.54 24,974.19 27,029.86 27,342.19 

现金流入总额 664,339.80 24,700.00 45,400.00 62,259.00 22,631.00 16,820.05 30,639.95 15,818.54 24,974.19 27,029.86 27,342.19 

现金流出 -           

建设期资金流出 186,614.45 24,314.70 43,993.10 59,364.50 19,282.40 13,162.75 26,497.00     

债券发行费用 152.55 11.30 33.90 56.50 22.60 11.30 16.95     

经营成本 117,348.85 - - - - - - 3,844.00 3,959.32 4,078.10 4,200.44 

增值税及附加税 1,417.66 - - - - - - 75.33 93.93 102.97 103.68 

所得税 12,255.86 - - - - - - - - - - 

贷款还本付息 196,890.00 374.00 1,373.00 2,838.00 3,326.00 3,646.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 

其中：付息 61,890.00 374.00 1,373.00 2,838.00 3,326.00 3,646.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 

      还本 135,000.00 - - - - - - - - - - 

现金净流量 -           

税前当年项目现金净

流入 
149,660.43 -0.00 - - - - 0.00 7,773.21 16,794.94 18,722.80 18,912.07 

期末项目累计现金余

额 
 -0.00 -0.00 -0.00 -0.00 -0.00 0.00 7,773.21 24,568.15 43,290.95 62,203.02 

平均偿债覆盖率 1.68           
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收益平衡测算表（续） 

金额单位：万元 

   合计  运营期 

年度   2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 

现金流入                      

政府配套资金流入 67,450.00 - - - - - - - - - - 

贷款资金流入 135,000.00 - - - - - - - - - - 

其他融资资金流入 -           

经营收入 461,889.80 29,905.86 30,907.61 31,957.99 33,059.17 34,211.26 35,569.12 38,427.75 41,311.21 42,183.64 49,191.42 

现金流入总额 664,339.80 29,905.86 30,907.61 31,957.99 33,059.17 34,211.26 35,569.12 38,427.75 41,311.21 42,183.64 49,191.42 

现金流出 -           

建设期资金流出 186,614.45           

债券发行费用 152.55           

经营成本 117,348.85 4,326.46 4,456.25 4,589.94 4,727.64 4,869.46 56,684.57 5,166.01 5,320.99 5,480.62 5,645.04 

增值税及附加税 1,417.66 115.09 119.04 123.20 127.58 132.17 137.71 -241.03 163.12 166.27 198.60 

所得税 12,255.86 - 1,075.38 1,241.23 1,416.23 1,500.37 1,620.58 - - - 5,402.07 

贷款还本付息 196,890.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 14,126.00 33,752.00 52,753.00 21,288.00 10,800.00 15,480.00 

其中：付息 61,890.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 4,126.00 3,752.00 2,753.00 1,288.00 800.00 480.00 

      还本 135,000.00 - - - - 10,000.00 30,000.00 50,000.00 20,000.00 10,000.00 15,000.00 

现金净流量 -           

税前当年项目现金净流

入 
149,660.43 21,338.32 21,130.93 21,877.63 22,661.73 13,583.26 -56,625.74 -19,250.24 14,539.09 25,736.74 22,465.70 

期末项目累计现金余额  83,541.33 104,672.27 126,549.89 149,211.62 162,794.88 106,169.14 86,918.90 101,457.99 127,194.73 149,660.43 

平均偿债覆盖率 1.68           

 

 

 







 

  



 

 

 


