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项目 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年

1.3 债券资金流入 24,000.00 48,000.00 50,000.00 - - - - -

二 销售费用 - - - 2,010.06 2,020.71 1,340.04 1,329.38 -

三 管理费用 - - - 1,340.04 1,347.14 893.36 886.26 -

四 经营税费 - - - 3,752.10 3,771.99 2,501.40 2,481.52 -

五 投融资流出 65,367.77 46,691.88 48,494.32 50,314.57 19,821.93 28,575.61 51,675.49 51,875.25

5.1 建设投资支出 65,341.37 45,738.96 45,738.96 45,738.96 15,246.32 - - -

5.2 利息支出 - 900.12 2,700.36 4,575.61 4,575.61 4,575.61 3,675.49 1,875.25

5.3 债券本金支出 - - - - - 24,000.00 48,000.00 50,000.00

5.4 发行相关费用 26.4 52.8 55 - - - - -

六 期初现金 4,527.00 2,193.14 3,501.26 5,006.94 14,592.02 54,987.18 66,344.67 54,284.83

七 现金流量净额 -2,333.86 1,308.12 1,505.68 9,585.07 40,395.16 11,357.48 -12,059.84 -51,875.25

八
累计现金流量

净额
2,193.14 3,501.26 5,006.94 14,592.02 54,987.18 66,344.67 54,284.83 2,409.58

经上述测算，在各项假设前提下，本项目全部 122,000.00 万元

专项债到期时，在偿还当年到期的债券本息后，将仍有 2,409.58 万

元的累计现金结余，期间将不存在任何资金缺口。

本息覆盖倍数如下：

单位：万元

年度

债券本息支付 项目收益
本息覆盖

倍数（8）

=（7）/（4）
本金（1） 利息（2）

手续费等

（3）

本息合计（4）

=（1）+（2）

+（3）

运营收入

（5）

运营成本

（6）

净现金流入

（7）

2019 年 26.40 26.40

2020 年 900.12 52.80 952.92

2021 年 2,700.36 55.00 2,755.36

2022 年 4,575.61 4,575.61 67,001.84 7,102.20 59,899.65

2023 年 4,575.61 4,575.61 67,356.93 7,139.83 60,217.10

2024 年 24,000.00 4,575.61 28,575.61 44,667.89 4,734.80 39,933.10

2025 年 48,000.00 3,675.49 51,675.49 44,312.81 4,697.16 39,615.65

2026 年 50,000.00 1,875.25 51,875.25

合计 122,000.00 22,878.05 134.20 145,012.25 223,339.47 23,673.98 199,665.49 1.38

项目本息保障倍数为项目收益净现金流入 199,665.49 万元除以
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经上述测算，在各项假设前提下，本项目全部 62,000.00 万元专

项债到期时，在偿还当年到期的债券本息后，将仍有 13,145.58 万元

的累计现金结余，期间将不存在任何资金缺口。

本息覆盖倍数如下：

单位：万元

年度

债券本息支付 项目收益
本息覆盖

倍数（8）

=（7）/（4）
本金（1） 利息（2）

手续费等

（3）

本息合计

（4）=（1）

+（2）+（3）

运营收入

（5）

运营成本

（6）

净现金流入

（7）

2019 年 35.20 35.20

2020 年 1,161.56 33.00 1,194.56

2021 年 2,250.51 2,250.51 27,327.42 2,871.29 24,456.12

2022 年 32,000.00 2,250.51 34,250.51 43,723.87 4,594.07 39,129.80

2023 年 30,000.00 1,088.96 31,088.96 38,258.38 4,019.81 34,238.57

合计 62,000.00 6,751.54 68.20 68,819.74 109,309.67 11,485.17 97,824.50 1.42

项目本息保障倍数为项目收益净现金流入 97,824.50 万元除以

债券本息之和 68,819.74 万元，即为本 1.42 倍，能够满足专项债券

的还本付息要求，并实现项目收益与融资自求平衡。

结论：经测算项目相关收益能够覆盖融资成本 1.42 倍。项目相

关收益优先用于偿付债券本息，如有不足，由财政统筹安排政府性基

金补贴。

3.3 项目收益的压力测试

由于土地出让收入预测具有不稳定性，分别以净收益的 90%、80%

比例预测土地出让收入，可用于平衡融资相关项目收益情况列示如

下：

项目 2021 年 2022 年 2023 年 合计

项目净收益 27,327.42 43,723.87 38,258.38 97,824.51
按 90%预测 22,010.52 35,216.82 30,814.71 88,042.06
按 80%预测 19,564.90 31,303.84 27,390.86 78,259.61

假设了在发债利息 3.75%的情况下，预计项目物业在债券存续期














