


 

唐县经济开发区园区基础设施建设项目 

专项债券财务评估咨询报告 

冀观华咨字[2025]第 1163 号 

河北观华会计师事务所（普通合伙）作为唐县经济开发区园区

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

经济开发区园区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。 

  



 

一、项目概况 

（一）项目名称 

唐县经济开发区园区基础设施建设项目（以下简称“项目”、“本

项目”） 

（二）参与主体 

项目申请主体：唐县交通运输局 

（三）项目区位 

本项目建设地点位于河北省唐县经济开发区。 

（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。 

根据所提供资料，本项目已经取得唐县发展和改革局《关于唐县

经济开发区园区基础设施建设项目项目可行性研究报告（变更版）的

批复》（唐县发改字〔2024〕12 号），河北省投资项目在线审批监管

平台代码【2020-130627-78-01-000065】。 

2.项目实施计划 

项目整体建设期为 2020 年 5 月-2023 年 4 月。 

受新冠疫情影响，本项目预计完工时间为 2025 年 12 月。具体实

施计划，以上级主管部门最后审批意见为准。 

（五）项目建设内容及规模 



 

项目占地 542702.18 ㎡，主要建设道路工程，供水站、供水厂、污

水处理厂、中水回用厂及配套管网工程，具体包括：道路工程共计

14751.55m，主要唐王路南延、产业南大街、富民路、纬三路、纬五路、

纬六路、纬八路、白合工业园产业南路、白合工业园产城大道、白合

工业园产业三街、白合工业园产业四街等。 

供水站：为白合工业园供水站，满足白合工业园企业用水需要。 

供水厂：建设一座日供水 20000m³/日的水厂，满足通天河产业园

用水需要。 

污水处理厂，建设一座日处理 7000m³/d 的污水处理厂，满足通天

河产业园污水处理需要。 

中水回用厂，建设一座 10972.2m³/天的中水回用厂，实现中水回

用，降低绿化、道路等用水对新鲜水的需要。 

（六）项目总投资估算 

本项目预计总投资 58438.42 万元，包括工程费 47827.26 万元，工

程建设其他费 8363.53 万元，预备费 2247.63 万元。详见下表： 

投资估算表 

单位：万元 

费用名称 投资金额  

项目总投资 

工程费用  47,827.26  

工程建设其他费用  8,363.53  

预备费  2,247.63  

合计 58438.42 

 

二、债券应付本息情况 



 

唐县经济开发区园区基础设施建设项目拟申请发行 49,200.00 万

元，2020 已发行专项债券 1,500.00 万元，期限 10 年，发行利率 2.95%，

债券存续期间每半年付息一次，后五年每年偿还本金的 20%。 

应还本付息如下： 

单位：万元 

年度 
期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 当年偿还 当年还本 

余额 本金 本金 余额 利息 付息合计 

2020 
 

1,500.00 
 

1,500.00 22.13 22.13 

2021 1,500.00 
  

1,500.00 44.25 44.25 

2022 1,500.00 
  

1,500.00 44.25 44.25 

2023 1,500.00 
  

1,500.00 44.25 44.25 

2024 1,500.00 
  

1,500.00 44.25 44.25 

2025 1,500.00 
  

1,500.00 44.25 44.25 

2026 1,500.00 
 

300.00 1,200.00 39.83 339.83 

2027 1,200.00 
 

300.00 900.00 30.98 330.98 

2028 900.00 
 

300.00 600.00 22.13 322.13 

2029 600.00 
 

300.00 300.00 13.28 313.28 

2030 300.00 
 

300.00 - 4.43 304.43 

合计 
 

1,500.00 1,500.00 
 

354.00 1,854.00 

2022 已发行专项债券 19,000.00 万元，分两个批次发行，其中一批

次发行 16,000.00 万元，期限 10 年，发行利率 2.95%，债券存续期间每

半年付息一次，后五年每年偿还本金的 20%。 

应还本付息如下： 

单位：万元 

年度 
期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 当年偿还 当年还本 

余额 本金 本金 余额 利息 付息合计 

2022 - 16,000.00 
 

16,000.00 236.00 236.00 

2023 16,000.00 
  

16,000.00 472.00 472.00 

2024 16,000.00 
  

16,000.00 472.00 472.00 

2025 16,000.00 
  

16,000.00 472.00 472.00 

2026 16,000.00 
  

16,000.00 472.00 472.00 

2027 16,000.00 
  

16,000.00 472.00 472.00 



 

2028 16,000.00 
 

3,200.00 12,800.00 424.80 3,624.80 

2029 12,800.00 
 

3,200.00 9,600.00 330.40 3,530.40 

2030 9,600.00 
 

3,200.00 6,400.00 236.00 3,436.00 

2031 6,400.00 
 

3,200.00 3,200.00 141.60 3,341.60 

2032 3,200.00 
 

3,200.00 - 47.20 3,247.20 

合计 
 

16,000.00 16,000.00 
 

3,776.00 19,776.00 

 

另一批次发行 3,000.00 万元，期限 10 年，发行利率 2.94%，债券

存续期间每半年付息一次，后五年每年偿还本金的 20%。 

应还本付息如下： 

单位：万元 

年度 
期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 当年偿还 当年还本 

余额 本金 本金 余额 利息 付息合计 

2022 - 3,000.00 
 

3,000.00 44.10 44.10 

2023 3,000.00 
  

3,000.00 88.20 88.20 

2024 3,000.00 
  

3,000.00 88.20 88.20 

2025 3,000.00 
  

3,000.00 88.20 88.20 

2026 3,000.00 
  

3,000.00 88.20 88.20 

2027 3,000.00 
  

3,000.00 88.20 88.20 

2028 3,000.00 
 

600.00 2,400.00 79.38 679.38 

2029 2,400.00 
 

600.00 1,800.00 61.74 661.74 

2030 1,800.00 
 

600.00 1,200.00 44.10 644.10 

2031 1,200.00 
 

600.00 600.00 26.46 626.46 

2032 600.00 
 

600.00 - 8.82 608.82 

合计 
 

3,000.00 3,000.00 
 

705.60 3,705.60 

 

2023 已发行专项债券 1200.00 万元，期限 15 年，发行利率 2.97%，

在存续期内按半年支付利息，自融资之日起最后十年偿还本金，每年

偿还本金 10%。 

应还本付息如下： 

单位：万元 

年度 
期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 当年偿还 当年还本 

余额 本金 本金 余额 利息 付息合计 

2023 - 1,200.00 

 

1,200.00 17.82 17.82 



 

2024 1,200.00 

  

1,200.00 35.64 35.64 

2025 1,200.00 

  

1,200.00 35.64 35.64 

2026 1,200.00 

  

1,200.00 35.64 35.64 

2027 1,200.00 

  

1,200.00 35.64 35.64 

2028 1,200.00 

  

1,200.00 35.64 35.64 

2029 1,200.00 

 

120.00 1,080.00 33.86 153.86 

2030 1,080.00 

 

120.00 960.00 30.29 150.29 

2031 960.00 

 

120.00 840.00 26.73 146.73 

2032 840.00 

 

120.00 720.00 23.17 143.17 

2033 720.00 

 

120.00 600.00 19.60 139.60 

2034 600.00 

 

120.00 480.00 16.04 136.04 

2035 480.00 

 

120.00 360.00 12.47 132.47 

2036 360.00 

 

120.00 240.00 8.91 128.91 

2037 240.00 

 

120.00 120.00 5.35 125.35 

2038 120.00 

 

120.00 - 1.78 121.78 

合计   1,200.00 1,200.00 

 

374.22 1,574.22 

 

本次拟申请发行 8000.00 万元后续批次发行 13000.00 万元，假设

融资利率 4.00%，期限 20 年，在存续期内按半年支付利息，自融资之

日起最后十年偿还本金，每年偿还本金 10%。 

应还本付息如下： 

单位：万元 

年度 
期初本金 本期新增 本期偿还 期末本金 当年偿还 当年还本 

余额 本金 本金 余额 利息 付息合计 

2025 - 21,000.00  21,000.00 420.00 420.00 

2026 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2027 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2028 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2029 21,000.00  - 21,000.00 840.00 840.00 

2030 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2031 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2032 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2033 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2034 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2035 21,000.00   21,000.00 840.00 840.00 

2036 21,000.00  2,100.00 18,900.00 798.00 2,898.00 



 

2037 18,900.00  2,100.00 16,800.00 714.00 2,814.00 

2038 16,800.00  2,100.00 14,700.00 630.00 2,730.00 

2039 14,700.00  2,100.00 12,600.00 546.00 2,646.00 

2040 12,600.00  2,100.00 10,500.00 462.00 2,562.00 

2041 10,500.00  2,100.00 8,400.00 378.00 2,478.00 

2042 8,400.00  2,100.00 6,300.00 294.00 2,394.00 

2043 6,300.00  2,100.00 4,200.00 210.00 2,310.00 

2044 4,200.00  2,100.00 2,100.00 126.00 2,226.00 

2045 2,100.00  2,100.00 - 42.00 2,142.00 

合计  21,000.00 21,000.00  13,020.00 34,020.00 

三、评估依据和假设 

（一）评估依据 

1.项目立项等前期资料； 

2.《唐县经济开发区园区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 

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

《唐县经济开发区园区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《唐县经济开发区园区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《唐县经济

开发区园区基础设施建设项目财务评估咨询报告》（初稿）； 

5.审定《唐县经济开发区园区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 

本项目预计总投资 58438.42 万元，包括工程费 47827.26 万元，工

程建设其他费 8363.53 万元，预备费 2247.63 万元。 

（二）项目资金筹措  

本项目总投资约为 58438.42 万元，其中项目资本金 15,738.42 万

元，占总投资 26.93%，符合《国务院关于加强固定资产投资项目资本



 

金管理的通知》（国发〔2019〕26 号）有关规定要求；本项目拟申请

专项债券 42,700.00 万元，其中已发行专项债券 21,700.00 万元，本年

拟发行 21000.00 万元（本次拟发行专项债券 8000.00 万元）。 

项目资金来源具体如下表： 

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 58438.42 100%  

一、资本金    

(一)自有资金 49,063.13 53.47%  

(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)    

(一)已发行专项债券 21,700.00 37.13%  

(二)本期拟发行专项债券 8,000.00 13.69%  

(三)后续拟发行专项债券 13,000.00 22.25%  

(四)银行融资    

（三）项目收入、成本、收益预测 

1.项目收入预测 

本项目经营收入包括供水收入、污水处理收入、广告牌租赁收入。 

（1）经营收入 

1）供水收入 

本项目建设完成后，供水厂预计年供水量为 505.50 万吨，平均水

价按照 5.88 元/吨计算，则供水收入为 2,972.34 万元。 

2）污水处理收入 

本项目污水处理量为 229.50 万 m³/年，污水收费按照 5.00 元/m³，

预计年则污水处理收入为 1147.50 万元。 



 

具体收入明细见下表： 

 

项目运营收入预测表 

单位：万元 

项目 供水收入 污水处理收入 运营收入 

2026 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2027 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2028 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2029 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2030 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2031 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2032 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2033 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2034 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2035 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2036 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2037 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2038 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2039 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2040 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2041 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2042 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2043 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2044 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

2045 年 2,972.34 1,147.50 4,119.84 

合计 59,446.80 22,950.00 82,396.80 

（2）土地出让收入 

园区内可用于偿还本项目债券本息的土地出让收入为 157,608.68

万元，预计在 2023 年-2027 年完成出让。土地出让信息如下：



 



 



 



 



 

 

2.项目成本费用预测 

（1）项目运营成本 

项目达产期成本费用主要包括：原辅材料购置费、燃料动力费、

工资及福利费、修理费、折旧费、其它费用及财务费用等。 

1）原辅材料购置费 

原辅材料采用当前市场价估算为 641.48 万元。 

2）燃料动力费 

主要包括水费、电费等采用当前市场价估算为 85.00 万元。 

3）工资及福利费 

满负荷运营后，福利计提比率按 14%计，年工资及福利共计 273.60

万元。 

4）修理费 

修理费按照工程费的 0.1%计算为 61.21 万元。 

5）折旧费 

本项目固定资产原值按照供水工程、污水处理工程等运营项目固

定资产进行折旧，其折旧费用计算方法按直线法，采用分类折旧。设

备的折旧年限为 20 年，残值率为 4%；房屋、建筑物的折旧年限为 30

年，残值率为 5%。 

固定资产年折旧额=固定资产总额× (1-残值率)/折旧年限 

经计算年均折旧费用为 2179.75 万元。 

6）其它费用 



 

主要包括营业费、管理费等预计为 56.92 万元。 

具体明细如下表： 

项目成本费用表 

单位：万元 

项目 原辅材料购置费 燃料动力费 工资及福利费 修理费 其他费用 运营成本 

2026 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2027 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2028 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2029 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2030 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2031 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2032 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2033 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2034 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2035 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2036 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2037 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2038 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2039 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2040 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2041 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2042 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2043 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2044 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

2045 年 545.26 72.25 232.56 52.03 48.37 950.47 

合计 10,905.20 1,445.00 4,651.20 1,040.60 967.40 19,009.40 

（2）土地出让政策提留资金 

根据财政部、河北省及保定市有关部门颁布的相关文件确定扣减

项目为农业土地开发资金、国有土地收益基金、保障性安居工程资金、

农田水利建设资金和教育资金。 



 

具体如下： 

1）农业土地开发资金：依据《河北省省用于农业土地开发的土

地出让金收入使用管理办法》（冀财综〔2004〕49 号）。农业土地开

发资金=土地出让面积*土地出让平均纯收益征收标准（25 元/平方米）

*土地出让金用于农业土地开发的比例（15%）。 

2）农田水利建设资金：依据《财政部水利部关于从土地出让收 

益中计提农田水利建设资金有关事项的通知》（财综〔2011〕48

号）。按土地出让净收益 10%的比例提取。 

3）教育资金：依据《财政部教育部关于从土地出让收益中计提 

教育资金有关事项的通知》（财综〔2011〕62 号）。按土地出让

净收益 10%的比例提取。 

4）国有土地收益基金：依据《河北省财政厅关于规范国有土地 

使用权出让收支管理的通知》（冀财综〔2007〕47 号）。招拍挂

和协议出让的土地使用权所取得的总成交价款中，按 5%的比例计提。 

5）保障性安居工程资金：依据《关于切实落实保障性安居工程

资金加快预算执行进度的通知》（财综〔2011〕41 号）。按土地出让

净收益 10%的比例提取。 

项目土地出让成本（即政策提留）如下表： 



 

 

3.项目运营收益 

项目收益预测表 

单位：万元 

项目 运营收入 运营成本 运营收益 

2026 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2027 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2028 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2029 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2030 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2031 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2032 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2033 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2034 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2035 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2036 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2037 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2038 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2039 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2040 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2041 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2042 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2043 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2044 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

2045 年 4,119.84 950.47 3,169.37 

合计 82,396.80 19,009.40 63,387.40 

4.项目税费 

增值税按 3%计算，城市维护建设税按增值税的 7%计算，教育费



 

附加税率为 3%，地方教育费附加税率为 2%，企业所得税按 25%计算。 

相关税费预估如下： 

项目税费 

单位：万元 

项目 增值税 税金及附加 所得税 项目税费 

2026 年 120.00 12.00 - 132.00 

2027 年 120.00 12.00 - 132.00 

2028 年 120.00 12.00 - 132.00 

2029 年 120.00 12.00 - 132.00 

2030 年 120.00 12.00 - 132.00 

2031 年 120.00 12.00 - 132.00 

2032 年 120.00 12.00 - 132.00 

2033 年 120.00 12.00 - 132.00 

2034 年 120.00 12.00 0.40 132.40 

2035 年 120.00 12.00 1.29 133.29 

2036 年 120.00 12.00 12.68 144.68 

2037 年 120.00 12.00 34.57 166.57 

2038 年 120.00 12.00 56.46 188.46 

2039 年 120.00 12.00 77.91 209.91 

2040 年 233.20 23.32 67.78 324.30 

2041 年 233.20 23.32 88.78 345.30 

2042 年 233.20 23.32 109.78 366.30 

2043 年 233.20 23.32 130.78 387.30 

2044 年 233.20 23.32 151.78 408.30 

2045 年 233.20 23.32 172.78 429.30 

合计 3,079.20 307.92 904.94 4,292.06 

5.项目利润预测 

项目利润表 

单位：万元 



 

 

序号 项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 

1 运营收入 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,999.84 

2 营业成本 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 

3 税金及附加 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 12.00 

4 财务费用 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 

5 折旧及摊销 1,475.67 1,466.82 1,401.95 1,279.27 1,154.82 1,034.79 919.19 859.60 856.04 852.47 806.91 

6 利润总额 -618.05 -609.20 -544.33 -421.65 -297.20 -177.17 -61.57 -1.98 1.58 5.15 50.71 

7 所得税         0.40 1.29 12.68 

8 净利润 -618.05 -609.20 -544.33 -421.65 -297.20 -177.17 -61.57 -1.98 1.19 3.86 38.03 

9 累计净利润 -618.05 -1,227.24 -1,771.57 -2,193.22 -2,490.42 -2,667.59 -2,729.15 -2,731.14 -2,729.95 -2,726.09 -2,688.06 

序号 项目 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年 合计 备注 

1 运营收入 3,999.84 3,999.84 3,999.84 3,886.64 3,886.64 3,886.64 3,886.64 3,886.64 3,886.64 79,317.60  

2 营业成本 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 950.47 19,009.40  

3 税金及附加 12.00 12.00 12.00 23.32 23.32 23.32 23.32 23.32 23.32 307.92  

4 财务费用 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 2,179.75 43,595.00  

5 折旧及摊销 719.35 631.78 546.00 462.00 378.00 294.00 210.00 126.00 42.00 17,216.83  

6 利润总额 138.27 225.84 311.62 271.10 355.10 439.10 523.10 607.10 691.10 888.64  

7 所得税 34.57 56.46 77.91 67.78 88.78 109.78 130.78 151.78 172.78 904.94  

8 净利润 103.71 169.38 233.72 203.33 266.33 329.33 392.33 455.33 518.33 -16.31  

9 累计净利润 -2,584.35 -2,414.97 -2,181.26 -1,977.93 -1,711.61 -1,382.28 -989.96 -534.63 -16.31   
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6.项目经营活动现金流量预测 

项目在债券存续期间经营活动净现金流量为 167,845.34 万元，具

体情况如下表： 

项目现金流量表 

单位：万元 

项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030 

1 经营活动现金流入  25,869.84 25,869.84 25,869.84 25,869.84 25,869.84 

1.1 项目收入  4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 

1.2 土地出让收入  21,750.00 21,750.00 21,750.00 21750 21,750.00 

2 经营活动现金流出  1,082.47 1,082.47 1,082.47 1,082.47 1,082.47 

2.1 付现成本  1,082.47 1,082.47 1,082.47 1,082.47 1,082.47 

3 经营活动现金净流量  24,787.37 24,787.37 24,787.37 24,787.37 24,787.37 

项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036 

1 经营活动现金流入 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 

1.1 项目收入 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 

1.2 土地出让收入       

2 经营活动现金流出 1,082.47 1,082.47 1,082.47 1,082.87 1,083.76 1,095.15 

2.1 付现成本 1,082.47 1,082.47 1,082.47 1,082.87 1,083.76 1,095.15 

3 经营活动现金净流量 3,037.37 3,037.37 3,037.37 3,036.97 3,036.08 3,024.69 

项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042 

1 经营活动现金流入 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 

1.1 项目收入 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 4,119.84 

1.2 土地出让收入       

2 经营活动现金流出 1,117.04 1,138.93 1,160.38 1,274.77 1,295.77 1,316.77 

2.1 付现成本 1,117.04 1,138.93 1,160.38 1,274.77 1,295.77 1,316.77 

3 经营活动现金净流量 3,002.80 2,980.91 2,959.47 2,845.08 2,824.08 2,803.08 

项目 2043 2044 2045 2046 合计 备注 

1 经营活动现金流入 4,119.84 4,119.84 4,119.84  191,146.80  

1.1 项目收入 4,119.84 4,119.84 4,119.84  82,396.80  

1.2 土地出让收入     108,750.00  

2 经营活动现金流出 1,337.77 1,358.77 1,379.77  23,301.46  

2.1 付现成本 1,337.77 1,358.77 1,379.77  23,301.46  

3 经营活动现金净流量 2,782.08 2,761.08 2,740.08  167,845.34  
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（四）项目收益与融资平衡情况 

唐县经济开发区园区基础设施建设项目债券存续期内运营收入为

82,396.80 万元，运营成本 19,009.40 万元，相关税费 4,292.06 万元，运

营收益 59,095.34 万元；土地出让收益 108,750.00 万元，共可实现净收

益为 167,845.34 万元。 

唐县经济开发区园区基础设施建设项目，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：唐县经济开发区园区基础设施建设

项目用于资金平衡的相关收益为 167,845.34 万元，本项目拟发行专项

债券本金为 42,700.00 万元，债券本息共计 60,929.82 万元，覆盖倍数为

2.75。 

（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
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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 

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 142,668.54 151,060.80 159,453.07 167,845.34 176,237.60 184,629.87 193,022.14 

债券还本付息额 60,929.82 60,929.82 60,929.82 60,929.82 60,929.82 60,929.82 60,929.82 

债券利息总额 18,229.82 18,229.82 18,229.82 18,229.82 18,229.82 18,229.82 18,229.82 

债券本金 42,700.00 42,700.00 42,700.00 42,700.00 42,700.00 42,700.00 42,700.00 

债券本息覆盖率 2.34 2.48 2.62 2.75 2.89 3.03 3.17 

 

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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