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评价说明 

一、评价内容 

根据《中华人民共和国证券法》（以下简称“《证券法》”）、

《关于印发<地方政府专项债券发行管理暂行办法>的通知》（财库

[2015]83 号，以下简称“财库[2015]83 号文”）、《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，以下简称“财

预[2015]225 号文”）、《地方政府专项债务预算管理办法》（财预

[2016]155 号，以下简称“财预[2016]155 号文”）、《关于试点发

展项目收益与融资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“财预[2017]89 号文”）、《关于做好 2018

年地方政府债务管理工作的通知》（财预[2018]34 号，以下简称“财

预[2018]34 号文”）等法律、法规及规范性文件的有关规定，财预

[2018]34 号文提出申报的专项债券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（含政府性基金补贴收

入），且专项债券项目生命周期内现金流收入应当能够完全覆盖专项

债券还本付息规模，确保专项债券项目不发生违约风险。根据财预

[2018]34 号文要求，我们对项目如下内容进行评价： 

（一）实施单位 

阿勒泰市农业农村局。 

（二）项目概况 

1.项目建设背景 

在落实国家“树立大食物观”战略层面，本项目致力于在边疆地

区开辟优质的蛋白供给新渠道。传统的粮食安全以主粮保障为核心，

而“大食物观”要求构建多元化的食物供给体系。阿勒泰地区虽耕地
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资源有限，但冷水资源富集且品质优越，具备形成“水域粮仓”的资

源禀赋。然而，长期以来该资源未能得到充分开发利用。本项目拟通

过现代化的设施渔业模式，系统地将冰川雪水资源转化为高品质冷水

鱼产品的生产能力。此举不仅有助于将潜在的资源优势转化为保障国

家食物供给安全的现实资产，也是优化区域乃至国家食物供给结构、

提升供给体系韧性的具体实践，为夯实粮食安全根基提供了可行路

径。 

在推动区域渔业产业升级层面，本项目的建设是解决阿勒泰地区

渔业长期存在的“资源禀赋优越但生产模式粗放、比较效益偏低”问

题的关键举措。目前，受制于基础设施薄弱、产业链条不完整、抗风

险能力不足以及品牌建设滞后等因素，当地丰富的冷水资源优势尚未

充分转化为产业优势和经济优势。本项目拟通过统一规划与建设，打

造涵盖苗种繁育、标准化养殖以及尾水处理等环节的完整产业链基础

设施。该模式旨在构建一个具备产业辐射能力的核心平台，通过提供

先进的技术示范、高效的生产模式以及集约化的运营管理，引导和带

动区域内渔业从分散、粗放的经营模式向集约化、标准化、品牌化的

现代产业体系转型，从而更有效地将资源禀赋优势转化为可持续的经

济发展优势。 

2.项目名称：阿勒泰市标准化渔业养殖基地建设项目 

3.建设性质：新建 

4.建设地点：阿勒泰市 

5.建设期限：2 年。 
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6.运营期限：19 年。 

7.项目建设规模及建设内容： 

新建苗种繁育设施 1000 平方米、工厂化智能养殖设施 10000 平

方米、工厂化流水养殖设施 8000 平方米；配套建设日处理能力 5000

吨尾水处理设施、购置厂区智能化系统 1 套、进行 200 亩外塘生态化

改造；新建管理与生活设施 3000 平方米，配套供水管路、电力及蓄

水系统，新改建内部道路及场外道路 10 公里。 

（三）项目总投资估算 

项目计划总投资 12,309.94 万元，其中：工程费用 10,300.00 万

元,占总投资 83.68%；工程建设其他费用 863.27 万元，占总投资

7.01%；预备费 658.67 万元，占总投资 5.35%；建设期利息 488.00

万元，占总投资的 3.96%。 

（四）项目资金筹措安排 

项目建设和经营所需全部资金为 12,309.94 万元，申请地方政府

专项债券资金 9000 万元，地方财政配套资金 3,309.94 万元。其中

2026 年拟申请发行地方政府专项债券 5,000.00 万元(本次拟申请发

行地方政府专项债券 1,000.00 万元)，2027 年拟申请发行地方政府

专项债券 4,000.00 万元；2026 年申请地方财政配套资金 2,289.79

万元，2027 年申请地方财政配套资金 1,020.15 万元。 

（五）项目收入与支出预测评价 

该项目在债券存续期内产生的主要收入来源为租赁收入、科普教

育与研学收入。关于收入、支出预测数据及评价如下： 

1. 数据预测的前提假设及评价 

（1）预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）进行预测，
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即收益预测选择区间数据较低值，成本预测选择区间数据较高值； 

（2）国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家

宏观调控； 

（3）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

（4）对发行人有影响的法律法规无重大变化； 

（5）发行人预测的各项收入能够顺利执行； 

（6）无其他人力不可抗拒及不可预见因素对发行人造成的重大不

利影响。 

（7）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。 

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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、支出预测是在这些假设的基础上恰当编制的，经营活动

现金净流入测算来自《阿勒泰市标准化渔业养殖基地建设项目可行性

研究报告》以及委托方提供的项目资金平衡方案，根据该方案，进行

分析评价。 

2. 收入预测评价 

根据《阿勒泰市标准化渔业养殖基地建设项目可行性研究报告》，

该项目主要收入来源为租赁收入、科普教育与研学收入。项目完工后，

项目运营期收入合计 26,172.08 万元。 

该项目收入主要为租赁收入、科普教育与研学收入。具体测算如

下： 

（1）育种设施租赁收入 

育种设施租赁面积1000.00平方米，运营期出租率按95%考虑，运

营期第一年月租金为35元/月/平方米，第二年开始每年递增2%，即育
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种设施租赁收入运营期小计911.23万元。 

（2）工厂化智能养殖设施租赁收入 

工厂化智能养殖设施租赁面积10000.00平方米，运营期出租率按

95%考虑，运营期第一年月租金为35元/月/平方米，第二年开始每年

递增2%，即工厂化智能养殖设施租赁收入运营期小计9,112.24万元。 

（3）工厂化流水养殖设施租赁收入 

工厂化流水养殖设施租赁面积8000.00平方米，运营期出租率按

95%考虑，运营期第一年月租金为35元/月/平方米，第二年开始每年

递增2%，即工厂化流水养殖设施租赁收入运营期小计7,289.80万元。 

（4）外塘租赁收入 

外塘租赁面积200亩，运营期出租率按100%考虑，运营期第一年

月租金为500元/月/亩，第二年开始每年递增2%，即外塘租赁收入运

营期小计2,740.85万元。 

（5）科普教育与研学收入 

科普教育与研学收入，学生以及各类游客数量按300人/天计，综

合利润按250元/人计，每五年上浮5%，在运营期内可旅游天数按每年

40天计算。项目科普教育与研学收入运营期小计6,117.96万元。 

本项目建设单位为阿勒泰市农业农村局，项目建成后，由阿勒泰

金鳞源农业科技有限公司负责运行管理和经营。 

综上，运营期内累计收入合计26,172.08万元。具体如下表： 
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收入测算表(单位：万元) 

序号 

项目 

合计 

建设期 运营期 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 

年度 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 

1 营业收入 26,172.08      1,178.10  1,195.66  1,213.49  1,231.80  1,250.37  1,284.44  1,303.76  1,323.57  1,343.66  1,364.23  1,401.05  1,422.38  1,444.22  1,466.54  1,489.36  1,528.97  1,552.57  1,576.66  1,601.25  

1.1 租赁收入（万元） 20,054.12      878.10  895.66  913.49  931.80  950.37  969.44  988.76  1,008.57  1,028.66  1,049.23  1,070.29  1,091.62  1,113.46  1,135.78  1,158.60  1,181.68  1,205.28  1,229.37  1,253.96  

1.1.1 育种设施租赁收入 911.23      39.90  40.70  41.51  42.34  43.18  44.05  44.93  45.83  46.74  47.67  48.63  49.60  50.59  51.61  52.65  53.69  54.77  55.86  56.98  

  面积（平方米） 1000     1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 

  单价（元/㎡·月）       35 35.7 36.41 37.14 37.88 38.64 39.41 40.2 41 41.82 42.66 43.51 44.38 45.27 46.18 47.1 48.04 49 49.98 

  

每年单价较前年递增

（%/年） 

        2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 

  出租率       95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

  其中：销项税额 75.25      3.29  3.36  3.43  3.50  3.57  3.64  3.71  3.78  3.86  3.94  4.02  4.10  4.18  4.26  4.35  4.43  4.52  4.61  4.70  

1.1.2 

工厂化智能养殖设施

租赁收入 

9,112.24      399.00  406.98  415.07  423.40  431.83  440.50  449.27  458.28  467.40  476.75  486.32  496.01  505.93  516.08  526.45  536.94  547.66  558.60  569.77  

  面积（平方米） 10000     10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 

  单价（元/㎡·月）       35 35.7 36.41 37.14 37.88 38.64 39.41 40.2 41 41.82 42.66 43.51 44.38 45.27 46.18 47.1 48.04 49 49.98 

  

每年单价较前年递增

（%/年） 

        2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 

  出租率       95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

  其中：销项税额 752.36      32.94  33.60  34.27  34.96  35.66  36.37  37.10  37.84  38.59  39.36  40.15  40.95  41.77  42.61  43.47  44.33  45.22  46.12  47.05  

1.1.3 

工厂化流水养殖设施

租赁收入（万元） 

7,289.80      319.20  325.58  332.06  338.72  345.47  352.40  359.42  366.62  373.92  381.40  389.06  396.81  404.75  412.86  421.16  429.55  438.12  446.88  455.82  

  面积（平方米） 8000     8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 
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序号 

项目 

合计 

建设期 运营期 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 

年度 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 

  单价（元/㎡·月）       35 35.7 36.41 37.14 37.88 38.64 39.41 40.2 41 41.82 42.66 43.51 44.38 45.27 46.18 47.1 48.04 49 49.98 

  

每年单价较前年递增

（%/年） 

        2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 

  出租率       95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 

  其中：销项税额 601.92      26.36  26.88  27.42  27.97  28.53  29.10  29.68  30.27  30.87  31.49  32.12  32.76  33.42  34.09  34.77  35.47  36.18  36.90  37.64  

1.1.4 外塘租赁收入（万元） 2,740.85      120.00  122.40  124.85  127.34  129.89  132.49  135.14  137.84  140.60  143.41  146.28  149.20  152.19  155.23  158.34  161.50  164.73  168.03  171.39  

  面积（亩） 200     200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 

  单价（元/亩·月）       500 510 520.2 530.6 541.21 552.03 563.07 574.33 585.82 597.54 609.49 621.68 634.11 646.79 659.73 672.92 686.38 700.11 714.11 

  

每年单价较前年递增

（%/年） 

        2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 

  出租率       100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 

  其中：销项税额 226.30      9.91  10.11  10.31  10.51  10.72  10.94  11.16  11.38  11.61  11.84  12.08  12.32  12.57  12.82  13.07  13.33  13.60  13.87  14.15  

1.2 

科普教育与研学收入

（万元） 

6,117.96      300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  315.00  315.00  315.00  315.00  315.00  330.76  330.76  330.76  330.76  330.76  347.29  347.29  347.29  347.29  

  游客数量（人/天） 30.00      300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  300.00  

  

平均收费单价（元/

人） 

10.00      250.00  250.00  250.00  250.00  250.00  262.50  262.50  262.50  262.50  262.50  275.63  275.63  275.63  275.63  275.63  289.41  289.41  289.41  289.41  

  天数（天/年） 365.00      40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  40.00  

  其中：销项税额                                             

2 增值税及附加 716.64                              54.07  105.03  107.14  109.27  111.47  113.69  115.97  

2.1 增值税 639.83                              48.27  93.78  95.66  97.56  99.52  101.50  103.54  

2.2 城市维护建设税 44.80                              3.38  6.56  6.70  6.83  6.97  7.11  7.25  



 

11 

序号 

项目 

合计 

建设期 运营期 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 

年度 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 

2.3 教育费附加 19.21                              1.45  2.81  2.87  2.93  2.99  3.05  3.11  

2.4 地方教育费 12.80                              0.97  1.88  1.91  1.95  1.99  2.03  2.07  

3 销项税额 1,655.83      72.50  73.95  75.43  76.94  78.48  80.05  81.65  83.27  84.93  86.63  88.37  90.13  91.94  93.78  95.66  97.56  99.52  101.50  103.54  

4 

可抵扣的固定资产进

项税额 

1,016.00      1,016.00                                      

5 累计增值税       -943.50  -869.55  -794.12  -717.18  -638.70  -558.65  -477.00  -393.73  -308.80  -222.17  -133.80  -43.67  48.27  142.05  237.71  335.27  434.79  536.29  639.83  
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根据项目的业务性质，收入相对稳定，故在项目运营期内不考

虑项目收入的向下波动。 

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案等文件，并依据相

关文件的收费标准、可研报告中确定项目预计收益情况重新进行测

算，未发现该项目预测收入的依据存在明显不合理之处；未发现预测

收入的数据存在明显偏差。 

3. 相关税费表 

根据国家税收政策，项目应缴纳税金为增值税、城市维护建设税、

教育费附加、地方教育附加。增值税税率为9%，城市维护建设税税率

为7%，教育费附加税率为3%，地方教育费附加费率为2%。企业所得税

税率按西部大开发优惠税率15%。 

4. 财务费用 

该项目在债券存续期内本金为9000万元，其中2026年（本次）拟

申请发行地方政府专项债券5,000.00万元，2027年拟申请发行地方政

府专项债券4,000.00万元。债券发债期限为20年，年利率按照3.2%

测算，每半年付息，到期一次性还本。债券存续期内可产生财务费用

5,770.31万元，其中：债券利息5,760.00万元，债券发行费9.00万元，

登记服务费0.58万元，兑付服务费0.74万元。 

5. 成本预测评价 

该项目经营成本主要包括人员工资及福利、维修费、其他费用，

运营期经营成本合计653.41万元。 

（1）工资及职工福利 
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本项目定员 1 工人和 1 管理人员，工资工人按 6 万元/年计算，

管理人员按 8 万元/年计算，福利按工资的 10%计算。 

（3）维修费 

每年维修费按固定资产原值的0.1%计算。 

（4）折旧及摊销费 

该项目建成后形成固定资产，按照项目建设总投资额进行折旧，

折旧年限按20年考虑，残值率为5％。 

（5）其他费用 

包括管理费用和销售费用等，按职工薪酬的50%计算。 

经估算，该项目运营期经营成本为653.41万元。运营期总成本还

包括折旧、利息，该项目运营期总成本费用为16,158.15万元。 

具体明细如下表所示： 
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成本预测表（金额单位：万元） 

序号 项目 合计 

计算期 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 

  年度   2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 

1 工资薪酬及福利费 292.60      15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  15.40  

1.1 工人工资 114.00      6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  

  人数       1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  

  每人每年工资       6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  6.00  

1.2 管理人员工资 152.00      8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  

  人数       1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  1.00  

  每人每年工资       8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  8.00  

1.3 福利费 26.60      1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  1.40  

2 修理费 214.51      11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  11.29  

3 其他费用 146.30      7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  7.70  

4（1+2+3） 经营成本 653.41      34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  

5 折旧费 10,192.74      536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  536.46  

6 利息费用 5,312.00      288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  128.00  

7（4+5+6） 总成本费用 16,158.15      858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  858.85  698.85  
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提供的相关资料中已对项目运营成本进行充分估计，故在项目运

营期内不考虑运营成本的向上波动。经检查项目可行性研究报告和项

目实施方案，并经测算，未发现上述金额存在明显不合理之处。 

6.项目收益与融资平衡性评价 

（1）资金平衡表 

该项目在债券存续期内项目收入总额26,172.08万元，扣除项目

运行成本653.41万元、增值税及附加税716.64万元、所得税1,324.88

万元，项目可偿债收益23,477.15万元,该项目专项债券本息合计

14,760.00万元,项目总收益覆盖专项债券本息倍数约为1.59倍。
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资金平衡表（单位：万元） 
序

号 

年份 

合计 

建设期 达到设计能力生产期 

项目 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 

1 现金流入 47,482.02  12,289.79  9,020.15  1,178.10  1,195.66  1,213.49  1,231.80  1,250.37  1,284.44  1,303.76  1,323.57  1,343.66  1,364.23  1,401.05  1,422.38  1,444.22  1,466.54  1,489.36  1,528.97  1,552.57  1,576.66  1,601.25  

1.1 产品销售收入 26,172.08      1,178.10  1,195.66  1,213.49  1,231.80  1,250.37  1,284.44  1,303.76  1,323.57  1,343.66  1,364.23  1,401.05  1,422.38  1,444.22  1,466.54  1,489.36  1,528.97  1,552.57  1,576.66  1,601.25  

1.2 筹资流入-发行债券 9,000.00  5,000.00  4,000.00                                        

1.3 筹资流入-财政配套 12,309.94  7,289.79  5,020.15                                        

2 现金流出 38,316.87  12,289.79  9,020.15  322.39  351.09  375.58  378.33  381.12  386.23  389.13  392.10  395.11  398.20  403.72  406.92  456.15  502.82  508.03  515.79  521.20  5,526.70  4,396.32  

2.1 固定资产投资 21,309.94  12,289.79  9,020.15                                        

2.1.1 建设期其他基建支出 20,852.36  12,120.21  8,732.15                                        

2.1.2 债券发行费用 10.31  9.58  0.74                                        

2.1.3 建设期支付债券利息 448.00  160.00  288.00                                        

2.2 经营成本 653.41      34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  34.39  

2.3 增值税及附加税 716.64                              54.07  105.03  107.14  109.27  111.47  113.69  115.97  

2.4 财务费用 5,312.00      288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  288.00  128.00  

2.5 所得税 1,324.88        28.70  53.19  55.94  58.73  63.84  66.74  69.71  72.72  75.81  81.33  84.53  79.69  75.40  78.50  84.13  87.34  90.62  117.96  

2.6 归还贷款 9,000.00                                        5,000.00  4,000.00  

3 净现金流量 9,165.15      855.71  844.57  837.91  853.47  869.25  898.21  914.63  931.47  948.55  966.03  997.33  1,015.46  988.07  963.72  981.33  1,013.18  1,031.37  -3,950.04  -2,795.07  

4 累计盈余资金 9,165.15      855.71  1,700.28  2,538.19  3,391.66  4,260.91  5,159.12  6,073.75  7,005.22  7,953.77  8,919.80  9,917.13  10,932.59  11,920.66  12,884.38  13,865.71  14,878.89  15,910.26  11,960.22  9,165.15  

5 可偿债收益 23,477.15      1,143.71  1,132.57  1,125.91  1,141.47  1,157.25  1,186.21  1,202.63  1,219.47  1,236.55  1,254.03  1,285.33  1,303.46  1,276.07  1,251.72  1,269.33  1,301.18  1,319.37  1,337.96  1,332.93  

6 项目总体本息 14,760.00                                            

7 偿债备付率 1.59                                            
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上述结果表明，在债券存续期间，项目运营后收益能保证债券正

常的还本付息需要，总体实现项目收益和融资平衡，稳定性得到充分

保障。 

（2）压力测试分析 

该项目按照可偿债收益单因素变动情况，选取正负 20%区间分九

个节点进行压力测试，具体情况如下： 

压力测试表（金额单位：万元） 

项目 

单因素变动比例 

-20% -15% -10% -5% 0 5% 10% 15% 20% 

可偿债收益（万元） 18,781.72  19,955.58  21,129.44  22,303.29  23,477.15  24,651.01  25,824.87  26,998.72  28,172.58  

债券本息金额（万元） 14,760.00  14,760.00  14,760.00  14,760.00  14,760.00  14,760.00  14,760.00  14,760.00  14,760.00  

债券本息覆盖倍数 1.27  1.35  1.43  1.51  1.59  1.67  1.75  1.83  1.91  

根据项目资金平衡分析结果，可偿债收益下降 20%，项目偿债备

付率达到 1.27。结果显示，项目收益能够满足覆盖债券的本息，项目

的抗风险能力较强。 

二、总体评价结论 

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资平衡专项债券的要

求，并根据我们对项目收益预测、投资支出预测、成本预测等进行的

分析评价，认为该项目在发债周期内，一方面通过债券发行能满足项

目投资运营融资需要；另一方面项目收益也能保证债券正常的还本付

息需要，总体实现项目收益和融资的自求平衡。 

综上，我们认为，在预测情况未发生重大变化的前提下，项目可

以采取发行项目收益与融资平衡专项债券的资金筹措方案。 

 

 






