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唐县迎宾大街基础设施建设项目

专项债券财务评估咨询报告

冀观华咨字[2025]第 1115号

河北观华会计师事务所（普通合伙）作为唐县迎宾大街基础设施建设

项目的财务审计机构，对该项目的收益与融资自求平衡情况进行审核并出

具财务评估咨询报告。

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》，项目单位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。

经专项审核，我们认为：项目单位《债券项目还本付息预测表》公允

的反映了本次融资项目收益和现金流覆盖融资还本付息情况。同时,我们查

阅了项目单位提供的项目可行性研究报告、《唐县迎宾大街基础设施建设

项目实施方案》以及相关的基础数据，通过测算，未发现关于现金流的计

算过程存在明显的偏差。
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一、项目概况

（一）项目名称

唐县迎宾大街基础设施建设项目（以下简称“项目”、“本项目”）

（二）参与主体

项目申请主体：唐县城市管理综合行政执法局

（三）项目区位

本项目选址在唐县迎宾大道自 G5高速唐县北收费站至 S238道，全长

约 6公里。

（四）项目计划及进展情况

1.已完成前期工作

项目可行性研究论证已经完成。

该项目已于 2023年 10月 17日取得了《关于唐县迎宾大街基础设施建

设项目建议书的批复》（唐县发改字〔2023〕206号）；2023年 10月 23

日取得了《关于唐县迎宾大街基础设施建设项目可研报告的批复》（唐县

发改字〔2023〕238号）。

2.项目实施计划

依据可行性研究报告，唐县迎宾大街基础设施建设项目拟定于 2023年

11月开工至 2024年 11月完工，由于受大气污染防治工作等不可抗力因素

影响，致使项目未能如期完工，根据项目实际进展情况，本项目开工时间

是 2024 年 10 月预计完成时间为 2025 年 10 月。延期说明如下：
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（五）项目建设内容及规模

本项目为唐县迎宾大街基础设施建设项目，本项目拆除现状雨污水管

道 12880m，新建雨水管网 6450m、污水管网 6450m、电力管网 3250m、通

讯管网 3250m；拆除现状照明灯杆并新建智慧照明灯杆 228套；拆除恢复

人行道约 38000㎡；拆除及恢复沿街配套设施。

（六）项目总投资估算

本项目估算总投资 11600.00万元，包括建安工程费 10157.38万元，占

总投资的 87.56%；工程建设其他费 718.81万元，占总投资的 6.20%；预备

费 543.81万元，占总投资的 4.69%；建设期利息 180.00万元，占总投资的

1.55%。

详见下表：

投资估算表

单位：万元

序号 项目名称 估算投资（万元） 占合计的（％）

1 建安工程费 10157.38 87.56%

2 其他费用 718.81 6.20%

3 预备费 543.81 4.69%

4 建设期利息 180.00 1.55%

5 估算总投资 11600.00 100.00%

二、债券应付本息情况

本项目拟申请债券 9,000.00万元，2024年已申请 5,000.00万元，本次

申请 4,000.00万元。假设融资利率 4%，期债券发行期限 15年，在存续期

内按半年支付利息，本金分年偿还。后十年还本日分别偿还债券本金的 10%，

已兑付本金自兑付日起不另付利息。
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（1）本项目应还本付息情况如下：

还本付息表

单位：万元

序号
项目计

算期

期初本金

余额

本期发行金

额

本期偿还本

金

期末本金

余额

本期偿还利

息

应付本息合

计

1 2024年 - 5,000.00 - 5,000.00 - -

2 2025年 5,000.00 4,000.00 - 9,000.00 119.00 119.00

3 2026年 9,000.00 - - 9,000.00 279.00 279.00

4 2027年 9,000.00 - - 9,000.00 279.00 279.00

5 2028年 9,000.00 - - 9,000.00 279.00 279.00

6 2029年 9,000.00 - - 9,000.00 279.00 279.00

7 2030年 9,000.00 - 500.00 8,500.00 279.00 779.00

8 2031年 8,500.00 - 900.00 7,600.00 267.10 1,167.10

9 2032年 7,600.00 - 900.00 6,700.00 239.20 1,139.20

10 2033年 6,700.00 - 900.00 5,800.00 211.30 1,111.30

11 2034年 5,800.00 - 900.00 4,900.00 183.40 1,083.40

12 2035年 4,900.00 - 900.00 4,000.00 155.50 1,055.50

13 2036年 4,000.00 - 900.00 3,100.00 127.60 1,027.60

14 2037年 3,100.00 - 900.00 2,200.00 99.70 999.70

15 2038年 2,200.00 - 900.00 1,300.00 71.80 971.80

16 2039年 1,300.00 - 900.00 400.00 43.90 943.90

17 2040年 400.00 - 400.00 - 16.00 416.00

合计 9,000.00 9,000.00 - 2,929.50 11,929.50

（2）2024年申请 5,000.00万元，发行利率 2.38%，债券发行期限为 15

年，应还本付息情况如下：

还本付息表

单位：万元

序号
项目计

算期

期初本金

余额

本期发行

金额

本期偿还

本金

期末本

金余额
融资利率

本期偿还

利息

应付本息

合计

1 2024年 - 5,000.00 5,000.00 2.38% - -

2 2025年 5,000.00 5,000.00 2.38% 119.00 119.00
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3 2026年 5,000.00 5,000.00 2.38% 119.00 119.00

4 2027年 5,000.00 5,000.00 2.38% 119.00 119.00

5 2028年 5,000.00 5,000.00 2.38% 119.00 119.00

6 2029年 5,000.00 - 5,000.00 2.38% 119.00 119.00

7 2030年 5,000.00 500.00 4,500.00 2.38% 119.00 619.00

8 2031年 4,500.00 500.00 4,000.00 2.38% 107.10 607.10

9 2032年 4,000.00 500.00 3,500.00 2.38% 95.20 595.20

10 2033年 3,500.00 500.00 3,000.00 2.38% 83.30 583.30

11 2034年 3,000.00 500.00 2,500.00 2.38% 71.40 571.40

12 2035年 2,500.00 500.00 2,000.00 2.38% 59.50 559.50

13 2036年 2,000.00 500.00 1,500.00 2.38% 47.60 547.60

14 2037年 1,500.00 500.00 1,000.00 2.38% 35.70 535.70

15 2038年 1,000.00 500.00 500.00 2.38% 23.80 523.80

16 2039年 500.00 500.00 - 2.38% 11.90 511.90

合计 5,000.00 5,000.00 1,249.50 6,249.50

（3）2025年申请 4,000.00万元，假设发行利率 4.00%，债券发行期限

为 15年，应还本付息情况如下：

还本付息表

单位：万元

序号
项目计

算期

期初本金

余额

本期发行

金额

本期偿还

本金

期末本

金余额
融资利率

本期偿还

利息

应付本息

合计

1 2025年 - 4,000.00 4,000.00 4.00% - -

2 2026年 4,000.00 4,000.00 4.00% 160.00 160.00

3 2027年 4,000.00 4,000.00 4.00% 160.00 160.00

4 2028年 4,000.00 4,000.00 4.00% 160.00 160.00

5 2029年 4,000.00 - 4,000.00 4.00% 160.00 160.00

6 2030年 4,000.00 - 4,000.00 4.00% 160.00 160.00

7 2031年 4,000.00 400.00 3,600.00 4.00% 160.00 560.00

8 2032年 3,600.00 400.00 3,200.00 4.00% 144.00 544.00

9 2033年 3,200.00 400.00 2,800.00 4.00% 128.00 528.00

10 2034年 2,800.00 400.00 2,400.00 4.00% 112.00 512.00

11 2035年 2,400.00 400.00 2,000.00 4.00% 96.00 496.00
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12 2036年 2,000.00 400.00 1,600.00 4.00% 80.00 480.00

13 2037年 1,600.00 400.00 1,200.00 4.00% 64.00 464.00

14 2038年 1,200.00 400.00 800.00 4.00% 48.00 448.00

15 2039年 800.00 400.00 400.00 4.00% 32.00 432.00

16 2040年 400.00 400.00 - 4.00% 16.00 416.00

合计 4,000.00 4,000.00 1,680.00 5,680.00

三、评估依据和假设

（一）评估依据

1.项目立项等前期资料；

2.《唐县迎宾大街基础设施建设项目实施方案》；

3.财政部《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)；

4.《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）（发改投资[2006]1325

号）；

5.《市政公用设施建设项目经济评价方法与参数》（建标[2008]162号）。

（二）评估假设

（1）国家宏观政策无重大变化；

（2）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（3）相关法律法规无重大变化；

（4）工程项目建设计划、融资计划等能够顺利执行；

（5）物价水平在正常范围内变化；

（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。

四、评估过程
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河北观华会计师事务所（普通合伙）严格按照相关规定及流程为本项

目提供财务评估咨询服务，在完成以下工作基础上出具正式版《唐县迎宾

大街基础设施建设项目财务评估咨询报告》：

1.梳理所有相关法律法规；

2.收集项目前期资料，完成尽职调查；

3.查阅《唐县迎宾大街基础设施建设项目专项债券项目实施方案》；

4.安排专业人员（注册会计师）开展评估工作，出具《唐县迎宾大街基

础设施建设项目财务评估咨询报告》（初稿）；

5.审定《唐县迎宾大街基础设施建设项目专项债券项目财务评估咨询报

告》。

五、评估分析

（一）项目投资估算

本项目估算总投资 11600.00万元，包括建安工程费 10157.38万元，占

总投资的 87.56%；工程建设其他费 718.81万元，占总投资的 6.20%；预备

费 543.81万元，占总投资的 4.69%；建设期利息 180.00万元，占总投资的

1.55%。

（二）项目资金筹措

项目估算总投资 11,600.00万元，其中，项目资本金为 2,600.00万元（来

源于地方财政配套资金），占总投资的 22.41%，申请政府专项债券 9,000.00

万元，占总投资的 77.59%。

项目资本金比例符合《国务院关于加强固定资产项目资本金管理的通

知》（国发〔2019〕26号）有关规定要求，该项目中，专项债券不用做项
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目资本金。

项目资金来源情况
资金来源 金额(万元) 占比 备注

估算总投资 11,600.00 100.00%

一、资本金

(一)自有资金 2,600.00 22.41%

(二)专项债券

1、已发行专项债券

2、本期拟发行专项债券

3、后续拟发行专项债券

二、债务资金(不含用作资本金部分) 9,000.00 77.59%

(一)已发行专项债券 5,000.00 43.10%

(二)本期拟发行专项债券 4,000.00 34.48%

(三)后续拟发行专项债券

(四)银行融资

2．项目前期工作及实施计划。

（三）项目收入、成本、收益预测

1.项目收入情况

本项目建成后，年收入主要来自生产生活污水处理费、电力管网及通

信管网租赁费、智慧灯杆广告位收入等。

依据《唐县城市污水处理费收费管理办法》，本项目生活污水收费标

准为 0.85元/t，其他污水收费标准为 1.20元/t。项目污水管网最大管径为

1000mm，流速为 0.6m/s，充满度取 0.55，年污水处理量计算为 817.35万 m

³。其中生活污水占总处理量的 80%，其他污水占总处理量的 20%。

项目电力及通信管网使用单位应向政府缴纳租赁费，管道租赁费参考

【石政办函[2017]152号】关于印发《石家庄市城市地下综合管廊有偿使用

费收费参考标准》的通知，电力管网租赁费取 3.5万元/km•a•孔，通信管网
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租赁费取 0.6万元/km•a•孔。

智慧灯杆广告费取 3.0万元/杆计算。

项目达产年营业收入计算明细如下表所示：

达产年营业收入一览表

序号 名称 建设规模 单位
平均价

(元)
年营业收入

(万元)

1 生活污水处理 653.88 万 m³ 0.85 555.80

2 其他污水处理 163.47 万 m³ 1.20 196.16

3 电力管网租赁 66.00 km 35000.00 231.00

4 通信管网租赁 70.72 km 6000.00 42.43

5 智慧灯杆广告 228.00 个 30000.00 684.00
小计 1709.39

债券存续期收入具体明细如下表：

项目运营收入表

单位：万元

项目
生活污水处理

收入

其他污水

处理收入

电力管网

租赁收入

通信管网

租赁收入

智慧灯杆

广告收入
合计

2025 年 74.11 26.15 38.50 7.07 102.60 248.43

2026 年 500.22 176.55 231.00 42.43 615.60 1,565.80

2027 年 555.80 196.16 231.00 42.43 684.00 1,709.39

2028 年 555.80 196.16 237.93 43.70 704.52 1,738.11

2029 年 555.80 196.16 237.93 43.70 704.52 1,738.11

2030 年 555.80 196.16 237.93 43.70 704.52 1,738.11

2031 年 555.80 196.16 245.07 45.01 725.66 1,767.70

2032 年 555.80 196.16 245.07 45.01 725.66 1,767.70

2033 年 555.80 196.16 245.07 45.01 725.66 1,767.70

2034 年 555.80 196.16 252.42 46.36 747.43 1,798.17

2035 年 555.80 196.16 252.42 46.36 747.43 1,798.17

2036 年 555.80 196.16 252.42 46.36 747.43 1,798.17

2037 年 555.80 196.16 259.99 47.75 769.85 1,829.55

2038 年 555.80 196.16 259.99 47.75 769.85 1,829.55
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2039 年 555.80 196.16 259.99 47.75 769.85 1,829.55

2040 年 555.80 196.16 267.79 49.18 792.95 1,861.88

合计 8,355.53 2,948.94 3,754.52 689.57 11,037.53 26,786.09

2．项目运营成本。

经营期成本主要包括外购药剂费、外购燃料动力费、人员工资及福利、

维护修理费、折旧摊销费、利息支出等。

（1）外购原材料

外购原材料主要指污水处理药剂费，年费用估算为 32.50万元。

（2）外购燃料动力费

外购燃料动力费主要指生产过程用电费用，估算年用电量 100万 kWh，

年费用 80.00万元。

（3）人员工资及福利：预计污水处理厂劳动定员 10人，年均工资及

福利按 5.00万元估算，年总费用合计 50.00万元。

（4）修理费：污水处理厂修理费按 80.00万元/年估算，智慧灯杆部分

按投资的 2%计取。

债券存续期成本具体明细如下表：

项目运营成本

单位：万元

项目 外购原材料 外购燃料动力费 人员工资及福利 修理费 合计

2025 年 4.33 10.67 8.33 16.63 39.96

2026 年 29.25 72.00 50.00 99.80 251.05

2027 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2028 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2029 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30
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2030 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2031 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2032 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2033 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2034 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2035 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2036 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2037 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2038 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2039 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

2040 年 32.50 80.00 50.00 99.80 262.30

合计 488.58 1,202.67 758.33 1,513.63 3,963.21

3．项目运营收益。

综上，债券存续期，运营收入扣除付现成本后，项目运营收益情况如

下：

项目运营收益表

单位：万元

项目 运营收入 运营成本 运营收益

2025 年 248.43 39.96 208.47

2026 年 1,565.80 251.05 1,314.75

2027 年 1,709.39 262.30 1,447.09

2028 年 1,738.11 262.30 1,475.81

2029 年 1,738.11 262.30 1,475.81

2030 年 1,738.11 262.30 1,475.81

2031 年 1,767.70 262.30 1,505.40

2032 年 1,767.70 262.30 1,505.40

2033 年 1,767.70 262.30 1,505.40

2034 年 1,798.17 262.30 1,535.87

2035 年 1,798.17 262.30 1,535.87

2036 年 1,798.17 262.30 1,535.87

2037 年 1,829.55 262.30 1,567.25
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2038 年 1,829.55 262.30 1,567.25

2039 年 1,829.55 262.30 1,567.25

2040 年 1,861.88 262.30 1,599.58

合计 26,786.09 3,963.21 22,822.88

4．说明项目运营相关税费税率，编制相关税费预估明细表。

根据国家税收政策，该项目增值税税率按照 6%、9%测算，城建税 5%，

教育费附加 3%，地方教育费附加 2%，企业所得税 25%，税费明细如下表：

项目运营税费明细表

单位：万元

项目 增值税 城建税 5% 教育费附

加 3%

地方教育

费附加

2%
合计

税金及附

加

2025 年 16.27 0.81 0.49 0.33 17.90 1.63

2026 年 102.15 5.11 3.06 2.04 112.36 10.21

2027 年 110.77 5.54 3.32 2.22 121.85 11.08

2028 年 112.74 5.64 3.38 2.25 124.01 11.27

2029 年 112.74 5.64 3.38 2.25 124.01 11.27

2030 年 112.74 5.64 3.38 2.25 124.01 11.27

2031 年 114.77 5.74 3.44 2.30 126.25 11.48

2032 年 114.77 5.74 3.44 2.30 126.25 11.48

2033 年 114.77 5.74 3.44 2.30 126.25 11.48

2034 年 116.85 5.84 3.51 2.34 128.54 11.69

2035 年 116.85 5.84 3.51 2.34 128.54 11.69

2036 年 116.85 5.84 3.51 2.34 128.54 11.69

2037 年 119.01 5.95 3.57 2.38 130.91 11.90

2038 年 119.01 5.95 3.57 2.38 130.91 11.90

2039 年 119.01 5.95 3.57 2.38 130.91 11.90

2040 年 115.98 5.80 3.48 2.32 127.58 11.60

合计 1,735.28 86.77 52.05 34.72 1,908.82 173.54

5．根据项目收入、项目成本、折旧与摊销、利息支出、企业所得税等，
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计算项目损益，编制项目损益表：



16

项目损益表

单位：万元

序号 项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

1 运营收入 248.43 1,565.80 1,709.39 1,738.11 1,738.11 1,738.11 1,767.70 1,767.70

2 增值税 16.27 102.15 110.77 112.74 112.74 112.74 114.77 114.77

3 不含增值税收入 232.16 1,463.65 1,598.62 1,625.37 1,625.37 1,625.37 1,652.93 1,652.93

4 营业成本 39.96 251.05 262.30 262.30 262.30 262.30 262.30 262.30

5 税金及附加 1.63 10.21 11.08 11.27 11.27 11.27 11.48 11.48

6 财务费用 119.00 279.00 279.00 279.00 279.00 279.00 267.10 239.20

7 折旧及摊销 82.17 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02

8 利润总额 -10.60 430.37 553.22 579.78 579.78 579.78 619.03 646.93

9 所得税 - 107.59 138.31 144.95 144.95 144.95 154.76 161.73

10 净利润 -10.60 322.78 414.91 434.83 434.83 434.83 464.27 485.20

11 累计净利润 -10.60 312.18 727.09 1,161.92 1,596.75 2,031.58 2,495.85 2,981.05
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续表

项目损益表

单位：万元

序号 项目 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 合 计

1 运营收入 1,767.70 1,798.17 1,798.17 1,798.17 1,829.55 1,829.55 1,829.55 1,861.88 26,786.09

2 增值税 114.77 116.85 116.85 116.85 119.01 119.01 119.01 115.98 1,735.28

3 不含增值税收入 1,652.93 1,681.32 1,681.32 1,681.32 1,710.54 1,710.54 1,710.54 1,745.90 25,050.81

4 营业成本 262.30 262.30 262.30 262.30 262.30 262.30 262.30 262.30 3,963.21

5 税金及附加 11.48 11.69 11.69 11.69 11.90 11.90 11.90 11.60 173.54

6 财务费用 211.30 183.40 155.50 127.60 99.70 71.80 43.90 16.00 2,929.50

7 折旧及摊销 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02 493.02 7,477.47

8 利润总额 674.83 730.91 758.81 786.71 843.62 871.52 899.42 962.98 10,507.09

9 所得税 168.71 182.73 189.70 196.68 210.91 217.88 224.86 240.75 2,629.46

10 净利润 506.12 548.18 569.11 590.03 632.71 653.64 674.56 722.23 7,877.63

11 累计净利润 3,487.17 4,035.35 4,604.46 5,194.49 5,827.20 6,480.84 7,155.40 7,877.63

6.项目现金流量表

根据上述项目建设投资、运营成本、收入情况，测算项目投资现金流量表，如下：
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项目投资现金流量表

单位：万元

序号 项目
运营期

2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
一 经营活动产生的现金

1 经营活动产生的净现金流量 190.57 1,094.80 1,186.93 1,206.85 1,206.85 1,206.85 1,224.39 1,217.42
1.1 经营活动产生的现金流入 248.43 1,565.80 1,709.39 1,738.11 1,738.11 1,738.11 1,767.70 1,767.70
1.2 经营活动产生的现金流出 57.86 471.00 522.46 531.26 531.26 531.26 543.31 550.28
二 投资活动产生的现金

2 投资活动产生的净现金流量 -6,600.00 -5,000.00
2.1 投资活动产生的净现金流入

2.2 投资活动产生的净现金流出 6,600.00 5,000.00
三 融资活动产生的现金

3 融资活动净现金流量 6,600.00 4,881.00 -279.00 -279.00 -279.00 -279.00 -779.00 -1,167.10 -1,139.20
3.1 融资活动产生的现金流入 6,600.00 5,000.00
3.1.1 项目资本金流入 1,600.00 1,000.00
3.1.2 债券融资款流入 5,000.00 4,000.00
3.2 融资活动产生的现金流出 119.00 279.00 279.00 279.00 279.00 779.00 1,167.10 1,139.20
3.2.1 偿还债券本金 500.00 900.00 900.00
3.2.2 支付债券利息 119.00 279.00 279.00 279.00 279.00 279.00 267.10 239.20
四 期内现金变动 71.57 815.80 907.93 927.85 927.85 427.85 57.29 78.22
五 累计盈余资金 71.57 887.37 1,795.30 2,723.15 3,651.00 4,078.85 4,136.14 4,214.36
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续表： 项目投资现金流量表

单位：万元

序号 项目
合计

2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年
一 经营活动产生的现金

1 经营活动产生的净现金流量 1,210.44 1,224.60 1,217.63 1,210.65 1,225.43 1,218.46 1,211.48 1,231.25 18,284.60
1.1 经营活动产生的现金流入 1,767.70 1,798.17 1,798.17 1,798.17 1,829.55 1,829.55 1,829.55 1,861.88 26,786.09
1.2 经营活动产生的现金流出 557.26 573.57 580.54 587.52 604.12 611.09 618.07 630.63 8,501.49
二 投资活动产生的现金

2 投资活动产生的净现金流量 -11,600.00
2.1 投资活动产生的净现金流入

2.2 投资活动产生的净现金流出 11,600.00
三 融资活动产生的现金

3 融资活动净现金流量 -1,111.30 -1,083.40 -1,055.50 -1,027.60 -999.70 -971.80 -943.90 -416.00 -329.50
3.1 融资活动产生的现金流入 11,600.00
3.1.1 项目资本金流入 2,600.00
3.1.2 债券融资款流入 9,000.00
3.2 融资活动产生的现金流出 1,111.30 1,083.40 1,055.50 1,027.60 999.70 971.80 943.90 416.00 11,929.50
3.2.1 偿还债券本金 900.00 900.00 900.00 900.00 900.00 900.00 900.00 400.00 9,000.00
3.2.2 支付债券利息 211.30 183.40 155.50 127.60 99.70 71.80 43.90 16.00 2,929.50
四 期内现金变动 99.14 141.20 162.13 183.05 225.73 246.66 267.58 815.25 6,355.10
五 累计盈余资金 4,313.50 4,454.70 4,616.83 4,799.88 5,025.61 5,272.27 5,539.85
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（四）项目收益与融资平衡情况

唐县迎宾大街基础设施建设项目债券存续期内运营收入为

26,786.09万元，运营成本及税金 8,501.49万元，共可实现净收益为

18,284.60万元。

唐县迎宾大街基础设施建设项目，能够合理保证偿还本期债券本

金和利息，可以实现项目收益与融资自求平衡。

（五）资金的稳定性

债券存续期内，考虑到未来存在多种不确定性，宏观经济、市场

的波动、政策的变化等种种因素都可能影响企业经营收益，进而影响

偿还债券资金的稳定性。通过计算的项目运营相应收益分析覆盖倍数，

还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

六、评估结论

（一）利息覆盖倍数

通过对项目还本付息的测算：唐县迎宾大街基础设施建设项目用

于资金平衡的相关收益为 18,284.60万元，融资本息为 11,929.50万元，

覆盖倍数为 1.53。

（二）敏感性分析

鉴于运营收益受政府法律法规、财政政策、市场需求等因素因素

影响，有必要在运营收益一定的变化幅度内对专项债券的资金覆盖率

进行敏感性（压力测试）分析评估。

项目收益与融资自求平衡的压力测试表

单位：万元
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敏感性分析
敏感性变化比率

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

偿债资金合计 15,541.91 16,456.14 17,370.37 18,284.60 19,198.83 20,113.06 21,027.29

债券还本付息额 11,929.50 11,929.50 11,929.50 11,929.50 11,929.50 11,929.50 11,929.50

债券利息总额 2,929.50 2,929.50 2,929.50 2,929.50 2,929.50 2,929.50 2,929.50

债券本金 9,000.00 9,000.00 9,000.00 9,000.00 9,000.00 9,000.00 9,000.00

债券本息覆盖率 1.30 1.38 1.46 1.53 1.61 1.69 1.76

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当经营净收益

作为影响债券还本付息的因素在±15 范围内变动的情况下，专项债

券本息覆盖倍数仍然＞1，还本付息资金具有一定的稳定性与较强的

风险抵抗能力。

（三）就专项债本息覆盖情况发表明确意见

该项目财务指标良好，能够产生持续稳定的现金流入，且现金流

入能 够覆盖专项债还本付息的规模，从财务角度上分析投资具备可

行性。
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