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中实会计师事务所有限责任公司
中实评字【2025】第 T09005号

2025年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券项目实

施方案评价意见

我们接受委托，对《2025年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项

债券实施方案》（以下简称“专项债券实施方案”）进行评价并出具专项评价报告。

委托方的责任是提供真实、准确、完整的专项债券平衡方案及编制依据，我们的

责任是对专项债券实施方案的资金充足性和稳定性予以评价。

我们依据《中华人民共和国预算法》、《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》以及《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）等进行评价。陕西子长瓦窑堡投

资集团有限公司对实施方案中收益预测及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。

2017年财政部公布《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），提出在法定专项债务限额内，各

地方按照各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。《中华人民共和国预算法》第三十五条规定，

经国务院批准的省、自治区、直辖市的预算中必需的建设投资的部分资金，可以

在国务院确定的限额内，通过发行地方政府债券举借债务的方式筹措。《地方政

府专项债务预算管理办法》（财预【2016】155号）第四条规定，省、自治区、

直辖市政府为专项债券的发行主体，具体发行工具由省财政部门负责。省政府依

法承担专项债券的发行、管理及还本付息责任。2025年子长市瓦窑堡老城老旧

街区改造项目(一期)专项债券即依据上述规定发行。

根据我们对实施方案中融资平衡方案及相关收益、支出假设证据的分析、审

核，我们认为这些假设为预测提供了合理基础。我们认为，该项目收益预测是在
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附件：

2025年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券实施方案财务

评价

一、项目及单位概述

1.项目区位介绍

子长市，陕西省县级市，由延安市代管，位于黄土高原中部，革命圣地延安北部，北依榆林市

横山区，东接子洲县、清涧县，南连延安市延川县、宝塔区，西邻延安市安塞区、榆林市靖边县，

总面积 2405平方千米。市区距延安市 93千米，距省城西安市 430千米。截至 2023年 6月，子长市

辖 3个街道、8个镇。截至 2023年末，子长市常住人口 21.47万人。

子长历史悠久，已有 2200多年的设县史。1942年 5 月为纪念民族英雄谢子长改名为子长县，

县城由安定镇迁至瓦窑堡镇，是全国以革命烈士命名的 7个县市之一。子长中央红军万里长征的落

脚点和抗日东征的出发地，土地革命后期为中共中央和中华苏维埃政府所在地，党中央在瓦窑堡生

活和战斗了七个月零十四天，因“瓦窑堡会议”而闻名中外。建国后定为革命老根据地之一，先后有

10名子长籍军人被授予少将以上军衔，素有中国革命“红都”和“将军县”之美誉。

2023年，子长市实现地区生产总值 157.37亿元，其中，第一产业实现增加值 12.95亿元，第二

产业实现增加值 96.91亿元，第三产业实现增加值 47.52亿元。三次产业构成为 8.2：61.6：30.2。人

均生产总值 73198元。

2.项目建设背景

子长市瓦窑堡老城作为中国革命历史的重要见证地，承载着深厚的红色文化记忆与西北革命精

神的核心价值。瓦窑堡会议旧址（1935年中共中央在此召开政治局扩大会议，确立建立抗日民族统

一战线的战略方针）及 31处革命旧址密集分布于 26.67公顷的老城范围内，形成“革命旧址与居民

院落共生”的独特空间格局。

然而，随着城市发展进程加速，老城面临多重挑战：基础设施严重滞后，道路破损、排水不畅、

https://baike.baidu.com/item/%E9%99%95%E8%A5%BF%E7%9C%81/19657132?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%BB%B6%E5%AE%89%E5%B8%82/10804067?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E6%A8%AA%E5%B1%B1%E5%8C%BA/18776745?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%AD%90%E6%B4%B2%E5%8E%BF/4612939?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E6%B8%85%E6%B6%A7%E5%8E%BF/3368934?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%BB%B6%E5%B7%9D%E5%8E%BF/4637090?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%AE%9D%E5%A1%94%E5%8C%BA/4637058?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%AE%89%E5%A1%9E%E5%8C%BA/18776746?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E9%9D%96%E8%BE%B9%E5%8E%BF/1669847?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E8%A5%BF%E5%AE%89%E5%B8%82/1002501?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E8%B0%A2%E5%AD%90%E9%95%BF/600539?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%AE%89%E5%AE%9A%E9%95%87/7810248?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E7%93%A6%E7%AA%91%E5%A0%A1%E9%95%87/1052029?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E4%B8%87%E9%87%8C%E9%95%BF%E5%BE%81/22577051?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E7%93%A6%E7%AA%91%E5%A0%A1%E4%BC%9A%E8%AE%AE/4415810?fromModule=lemma_inlink


2025 年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券项目评价报告

4

管线老化等问题突出；居住环境亟待改善，部分居民院落年久失修，公共空间拥挤，消防安全隐患

显著；历史风貌保护压力增大，传统窑洞建筑与现代建设需求矛盾凸显，部分区域存在无序改造风

险；文旅融合发展不足，红色资源活化利用水平较低，未能有效转化为城市文化品牌与经济动能。

为落实《子长市瓦窑堡老城保护与复兴规划方案》（2023年通过专家评审，由上海同济城市规

划设计研究院编制），子长市委、市政府将老城改造列为“一号民生工程”，旨在通过系统性更新

实现三大目标：历史保护——严格保留中共中央机关旧址与居民院落的空间关系，修复城墙、街巷

肌理及传统民居，延续“红色记忆+窑洞文化”的独特风貌。

功能提升——完善市政管网（给排水、电力、燃气）、增设智慧停车与充电桩、优化慢行系统，

同步改造老旧院落 110孔/间，惠及居民 328人；文旅赋能——建设瓦窑堡会议历史展览馆、文旅客

厅等载体，植入红色研学、非遗体验等业态，打造“革命精神传承地+城市文化会客厅”双核功能。

项目创新采用“政府主导+国企实施+居民参与”模式，由陕西子长瓦窑堡投资集团有限公司作

为建设主体，整合中央预算内资金、地方单位自筹及社会资本（占比 40%），并建立“补偿安置+

产权置换”机制保障居民权益。

从宏观背景看，该项目深度契合国家“城市更新”战略导向。2025年国务院常务会议明确将“老

旧街区改造”作为扩大内需的关键抓手，要求统筹历史保护、功能完善与消费场景营造。

子长市通过本项目的实施，不仅响应了“延续城市烟火气”的政策要求，更探索出一条革命老

区“红色资源活化+城市有机更新+文旅产业升级”的可持续发展路径。预期项目建成后，将实现年

接待游客超 50万人次，带动周边商业增值超 3亿元，同时降低片区能耗 15%，形成可复制的“子长

模式”。

3.项目所在位置图（卫星图）

项目选址位于子长市瓦窑堡老城。项目区位图如下图 1-1所示。
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图 1-1项目所在区位图

4.项目名称

子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)

5.项目建设规模及内容

根据《子长市行政审批服务局关于子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)初步设计的批复》

子审服发(2025)批字 204号，本项目建设内容为：

拟对瓦密堡老城中山街片区沿街 20栋建筑外立面进行改造，改造外立面总面积约 29490㎡，设

置路侧停车位 350个，楼体广告位 24个，同时提升改造老旧街区强弱电 1358m、燃气 863m、给排

水各 825m等其他配套设施。

6.总投资

项目总投资额 11,804.89万元，其中，工程建设费用 10,027.20万元，占总投资的 84.94%，其他

费用 1,215.55万元，占总投资的 10.30%，预备费 562.14万元，占总投资的 4.76%。项目投资概算表，

见表 1-1。
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表 1-1总投资概算表

万元

序号 项目名称 概算 占比

一 工程建设费用 10,027.20 84.94%

二 其他费用 1,215.55 10.30%

三 工程预备费用 562.14 4.76%

四 总投资 11,804.89 100.00%

7.项目实施单位

本项目实施单位为陕西子长瓦窑堡投资集团有限公司。

单位介绍：

陕西子长瓦窑堡投资集团有限公司成立于 2021年 05 月 26日，注册地位于陕西省延安市

子长市运政大厦二楼，法定代表人为加东。经营范围包括一般项目：农产品的生产、销售、加

工、运输、贮藏及其他相关服务；智能农业管理；煤炭洗选；工艺美术品及礼仪用品制造（象

牙及其制品除外）；炼焦；煤制品制造；建筑砌块制造；砖瓦制造；碳减排、碳转化、碳捕捉、

碳封存技术研发；通用设备修理；承接总公司工程建设业务；园林绿化工程施工；土石方工程

施工；对外承包工程；农副产品销售；煤炭及制品销售；建筑材料销售；建筑装饰材料销售；

互联网销售（除销售需要许可的商品）；办公设备耗材销售；日用杂品销售；办公用品销售；

道路货物运输站经营；互联网安全服务；互联网数据服务；数字文化创意内容应用服务；大数

据服务；数字文化创意软件开发；与农业生产经营有关的技术、信息、设施建设运营等服务；

物业管理；土地使用权租赁；住房租赁；非居住房地产租赁；机械设备租赁；建筑工程机械与

设备租赁；办公设备租赁服务；租赁服务（不含许可类租赁服务）；仓储设备租赁服务；充电

控制设备租赁；企业管理；酒店管理；园区管理服务；商业综合体管理服务；信息咨询服务（不

含许可类信息咨询服务）；广告发布；人力资源服务（不含职业中介活动、劳务派遣服务）；

会议及展览服务；项目策划与公关服务；以自有资金从事投资活动；广告制作；旅游开发项目

策划咨询；工程管理服务；工程技术服务（规划管理、勘察、设计、监理除外）；新兴能源技
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术研发；太阳能发电技术服务；森林固碳服务；城乡市容管理；城市公园管理；游览景区管理；

机动车修理和维护；文物文化遗址保护服务；非物质文化遗产保护；文化场馆管理服务；公园、

景区小型设施娱乐活动；农村民间工艺及制品、休闲农业和乡村旅游资源的开发经营；停车场

服务（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）。许可项目：食品生产；

发电业务、输电业务、供（配）电业务；燃气经营；文物保护工程施工；建设工程施工；住宅

室内装饰装修；施工专业作业；建筑劳务分包；建筑物拆除作业（爆破作业除外）；食品销售；

食品互联网销售；网络预约出租汽车经营服务；道路货物运输（不含危险货物）；道路危险货

物运输；公路管理与养护；住宿服务；餐饮服务；互联网信息服务；道路货物运输（网络货运）；

房地产开发经营；旅游业务；矿产资源勘查；文物保护工程勘察；文物保护工程设计；演出场

所经营；网络文化经营（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

营项目以审批结果为准）。

8.项目主管部门

本项目主管部门是子长市国有资产经营管理中心。

部门职责：

政策落实与基础管理：负责组织实施中、省、市关于国有资产管理的方针政策、法律法规

及规章制度；管理市直行政事业单位国有资产，包括财产报损报废和非经营性资产转为经营性

资产的管理工作；开展事业单位清产核资、产权登记、产权界定等基础性工作，查处国有资产

流失案件，监管全市产权交易工作。

企业国有资产管理：对股份制企业国有股实施产权管理，组织清算被撤销、解散、破产企

业的国有资产；建立健全国有资产保值增值考核体系，实施国有股股权管理；监督检查全市国

有资产评估管理制度和办法的执行情况，决定市直国有资产评估项目立项并对评估结果进行合

理性审查。

资产配置与优化整合：严格国有资产配置审批，在部门预算编制中统筹考虑各单位国有资

产占用情况，实现资产管理与预算编制紧密结合；加大对存量资产的调控力度，建立调配和处

http://www.baidu.com/link?url=90ajlrpqaQ8VlP6aeTm58NS3W-akof9BYSZ-KoXgH9p7qWNAulfplMYZ_HCCvUgGMqn0eFfCi1Kk2sDZZge7V8VF1M6G6QSbyjS5docw5GFYbXN1rBpQRlCWwmjcJI08lb08t4isTffHOyDbmA941vco46CTJprCa2ZQbNPzKrES5NBKB64P4SQOGeaSHnvO
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置机制，推进国有资产整合、共享、共用和合理流动，盘活存量资产，优化资源配置。

监督评价与绩效提升：运用"三个指标体系"对全市行政事业单位、市属国有企业和金融企

业开展国有资产监督评价，通过全覆盖的指标量化管理推动各单位提高资产管理重视程度，提

升全市国有资产管理水平，为市人大监督提供保障依据。

信息化与全生命周期管理：通过行政事业性国有资产管理信息系统与企业财务管理系统、

公务用车管理平台、办公用房管理系统的有效衔接，构建"大资产"管理格局；推进资产管理与

预算管理、财务管理、政府采购的深度融合，实现资产配置、使用、处置的全生命周期管理。

专项工作推进：包括办公用房安全改造、公务用车"三化"建设（信息化、标识化、定位化）、

融资平台整合升级、清廉企业建设等重点任务，同时承担市政府及上级部门交办的其他国有资

产管理相关工作。

9.项目批复情况

本项目的立项及批复情况详见表 1-2。

表 1-2立项及批复情况表

序

号
文件名称 文件批号

1 《子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)可行性研究报告的批复》 子审服发(2025)批字 21号

2 《子长市瓦察堡老城老旧街区改造项目(一期)初步设计的批复》
子审服发(2025)批字 204

号

3 《工程规划许可证》 ZSF2025-02-51

4 《建设工程规划许可证》 ZSF2025- 02-51

5 《子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)用地选址的情况说明》 子自然资函(2025)13号

6 《长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)由政府主导的函》 子国资办函（2025）32号
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10.资金筹措方案

本项目总投资 11,804.89万元。资金构成为：

（1）申请发行地方政府专项债券 5,700.00万元，占总投资的 48.28%；

（2）项目自有资金为 6,104.89 万元，占总投资的 51.72%，来源为单位自筹，将根据工程实施

进度逐步到位。

本项目债券资金、自有资金筹措计划详见表 1-3。

表 1-3 资金筹措计划表

单位：万元

序号 资金来源 合计 2025年 2026年 2027年

1 专项债券 5,700.00 5,700.00 0 0

2 自有资金 6,104.89 1,200.00 2,300.00 2,604.89

3 合计 11,804.89 6,900.00 2,300.00 2,604.89

11、专项债券拟发行计划

本项目拟通过发行专项债券方式从社会筹资 5,700.00万元。发行计划为 2025年发行 20年期专

项债券 5,700.00万元，本项目债券发行计划详见表 1-4。

表 1-4 本次方案债券发行计划表

发行年份 发行额度（万元） 发行期限

2025年 5,700.00 20年期

合计 5,700.00 /

12、项目实施进度

根据本项目建设规模及内容，拟定建设期从 2025年 8月至 2027年 7月。其中，

2025年 8月前为项目前期准备阶段；

2025年 8月至 2027年 6月为项目施工及设备安装阶段；

2027年 7月为竣工验收交付阶段。

二、预测性信息的基本假设条件
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1.预测期内国家及地方政策、法律行规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控政策不发生重

大变化。

2.预测期内项目所从事的行业及市场状况不发生重大变化。

3.项目涉及的相关手续能够获得相关政府部门的审批，项目各项支出按照相关要求能够如期支

付。

4.预测期内出现的年度资金缺口能够由政府性基金收入统筹安排解决。

5.预测期内项目经营收入可按照项目资金平衡方案如期、如量完成。

6.无其他人力不可抗拒和不可预见因素所造成的重大不利影响。

三、评价要素

2017年 6月财政部发布《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）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。

2025年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券，需要在满足地方政府专项债务限

额的前提下，充分考虑项目预期未来收益来源的客观性、资金筹措的稳定性（持续稳定的现金流入）

和充足性（完全覆盖专项债券还本付息的规模），以及实施方案风险控制应对措施的可行性、适当

性。

1、预测收益的客观性

根据《2025年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券实施方案》，项目本次申请

发行专项债券收益来源于本项目建成使用后的收入主要来自各入廊管线单位缴纳的入廊费、日常维

护费收入、广告位收入、停车位收入。符合《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）等相关规定。收入能够按照客观历史数据及预期假设进

行合理预计。因此，项目本次申请发行专项债券预期收入预测结果客观、合理，在满足基本假设的
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条件下符合项目实际情况。

2、与项目相关的收支、利息情况

（一）项目预期收入预测

项目通过瓦窑堡老城老旧街区管廊改造建设，将电力工程、给水工程、排水工程、燃气工程纳

入管廊进行集约化管理。通过本项目初步设计批复报告可知：电力改造管廊长度为 1358米，燃气改

造工程管廊长度为 863米，给水改造工程管廊长度为 825米，排水改造工程管廊长度为 825米，建

设停车位 365个，楼体广告位 24个。

本项目运营收入主要来自各入廊管线单位缴纳的入廊费、日常维护费收入、广告位收入、停车

位收入。

（一）入廊费与日常维护费

本项目入廊费和日常维护费参考《关于城市地下综合管廊实行有偿使用制度有关问题的通知》

(陕价费发(2016)66号)和《国家发改委住房和城乡建设部关于城市地下综合管廊实行有偿使用制度的

指导意见》(发改价格(2015)2754号)及其他省市已建成地区的收费标准进行测算。基于保守审慎的原

则，2027年初始入廊率设定为 80%，往后逐年增加 5%直到 95%峰值后不再增长，日常维护费依据

各类管线长度与单价，按年支付。

根据《建设项目经济评价方法参数》，项目运营期可以选用固定价格。本项目相应收费参考标

准如下：

表 3-1 项目涉及入廊管线有偿使用收费参考标准

序号 管线种类
入廊费

日常维护费
一次性交纳 分期交纳

1
电力工程 [元/米·年] [元/米·年] [元/米·年]
10kV中压 3123.62 133.62 95.63

2
给水工程 [元/米·年] [元/米·年] [元/米·年]
给水管道 6174.56 433.72 235.88

3
排水工程 [元/米·年] [元/米·年] [元/米·年]

排水管道 6174.56 433.72 235.88

4
燃气工程 [元/米·年] [元/米·年] [元/米·年]
燃气管道 4148.65 291.41 69.31
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入廊收入=长度×单价×入廊率

（1）电力工程管廊

1)10kV电力管线

①入廊费。根据电力工程入廊费用标准，本项目以 133.62元/米·年计算，线缆长度 1358m。

②日常维护费。根据电力工程日常维护费用标准，本项目以 95.63元/米·年计算，线缆长度 1358m。

（2）给水工程管廊

①入廊费。根据通信工程入廊费用标准，本项目以 433.72元/米·年计算，线缆长度 825m。

②日常维护费。根据通信工程日常维护费用标准，本项目以 235.88元/米·年计算，线缆长度 825m。

（3）排水工程管廊服务费

①入廊费。根据给水工程入廊费用标准，本项目以 433.72元/米·年计算，线缆长度 825m。

②日常维护费。根据给水工程日常维护费用标准，本项目以 235.88元/米·年计算，线缆长度 825m。

（4）燃气工程管廊服务费

①入廊费。根据燃气工程入廊费用标准，本项目以 291.41元/米·年计算，线缆长度 863m。

②日常维护费。根据燃气工程日常维护费用标准，本项目以 69.31元/米·年计算，线缆长度 863m。

经测算，债券存续期内项目入廊费与维护费合计为 6,675.09万元。

（二）停车位收入

项目建成后机动车停车位 350个，根据《子长市政府定价的经营服务性收费目录清单》：公共

文化、交通、体育、医疗、教育等公共设施配套停车场(库、泊位)，具有垄断经营特征停车场(库、

泊位)收费定价，充分考虑本项目的功能定位与经营风险，本项目停车位收费日间停车按 2元/车位·小

时计费，每日周转次数 4次，每次停车 3小时，首年运营天数按 5个月计算，运营期首年负荷率为

80%，往后每年增长 5%直至 95%后不再增长，夜间停车按 10元/车位·次收费，每次可停车一整晚，

运营期首年负荷率为 80%，往后每年增长 5%直至 95%后不再增长。

经测算，债券存续期内停车位收入共计为 7,505.03万元。

（三）广告收入
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本项目可设置 24个楼体广告位，参考子长市同类型广告收费价格，保守估算，本项目广告位收

费平均按照 600元/个·月测算，预计每年增长 100元/个。

经测算，债券存续期内广告收入为 810.72万元。

经测算，债券存续期内业务活动各项收入共计 14,990.84万元。
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（二）项目运营支出预测

本项目预期支出主要包括运营支出、经营税收支出两部分，其中运营支出包括工资福利

费、修理费、其他费等；经营税收支出包括增值税、城市维护建设税、教育费附加、地方教

育费附加、所得税。本项目业务活动预期支出预测如下：

（1）运营支出

①工资及福利费

本项目定员 6人，根据《陕西省人力资源和社会保障厅关于调整最低工资标准的通知》

(陕人社发(2023)16号)，全日制最低月工资标准为 2160元/月，非全日制小时最低工资标准

为 19元。本项目按人均工资及福利费 3500元/月计算，每五年涨幅 6%，经测算，本项目债

券存续期内产生工资及福利费共计 506.49万元。

②修理费

本项目修理费主要为管网的维护维修，按固定资产原值的 0.1%计算，往后每年增长 1%，

经测算，本项目债券存续期内产生修理费共计 206.94万元。

③其他费用

其他费用主要包括管理费、业务开展过程中产生的差旅费、办公费、会议费等。根据住

建部发布的《市政公用设施建设项目经济评价方法与参数》(建标〔2008〕162号)中关于其

他费用的计提标准，考虑本项目实际情况，项目按每年运用收入的 0.1%考虑。经测算，本

项目债券存续期内产生其他费用共计 14.99万元。

（2）经营税收支出

本项目经营税收支出包括增值税、城市维护建设税、教育费附加、地方教育费附加、企

业所得税。根据《关于深化增值税改革有关政策的公告》(财政部税务总局海关总署公告 2019

年第 39号)规定，增值税税率按 9%计算。城市维护建设税税率按 5%计算，教育费附加税税

率按 3%计算，地方教育费附加税率按 2%计算。经测算，本项目债券存续期内产生经营税

收支出共计 1,339.33万元。
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经测算，债券存续期内项目支出合计为 2,053.32万元。

（三）发行费用

本项目债券发行费用按照债券发行计划中发行金额的 1‰预计，预计 2025年债券发行

费用为 5.70万元。

（四）债券利息

按照本项目专项债券发行计划，2025年申请 20年期专项债券 5,700.00万元，以年利率

3.5%预计每年利息支出，利息按每半年支付一次。

5、资金充足性

按照本项目在计算期内预期收入和预期支出，项目在存续期间能够产生持续稳定的净现

金流。在项目存续期内各年度收入预测金额大于年度净现金流。按照预计条件的资金测算平

衡结果，项目存续期内项目总收益为 12,937.52万元，项目总债务融资本息为 9,690.00万元，

存续期内可达到的偿债资金覆盖倍数≈1.34倍，项目收益能够完全覆盖融资款项的偿还，还

本付息资金有充分保障。资金测算表平衡表如下表 5-1所示。
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四、项目风险评估及应对措施评价

本项目影响项目收益与融资平衡结果的风险因素主要包括：工期变化产生的风险、项目

投资的变化产生的风险、工程事故产生的风险、收入支出变动风险、自然风险、政策风险、

运营管理风险、社会风险、利率波动风险等，针对上述风险因素，陕西子长瓦窑堡投资集团

有限公司制定了切实可行、合理充分的风险应对措施，可以有效化解项目实施过程中存在的

各类风险。

五、总体评价

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，并结合《2025

年子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券实施方案》分析，我们认为在满足本

报告各项假设条件的情况下，申请发行的专项债券可以为项目建设提供充足的资金支持，保

证项目按照计划实施。同时，本项目建成使用后的收入主要主要来自各入廊管线单位缴纳的

入廊费、日常维护费收入、广告位收入、停车位收入。等后续资金回笼为项目提供持续、稳

定、充足的现金流入，可以满足项目还本付息及日常运营需求，能够实现项目收益和融资自

求平衡，风险应对措施能够有效化解项目实施过程中存在的风险。我们未注意到《2025年

子长市瓦窑堡老城老旧街区改造项目(一期)专项债券实施方案》在债券存续期内出现无法满

足专项债券还本付息要求的情况。
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