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2025 年内蒙古自治区政府专项债券呼和浩特经济技术开发

区沙尔沁工业区污水处理二期工程财务评估报告

内誉华咨字[2025]第 11-08号

呼和浩特如意开发区公用事业有限公司：

我们接受委托，对 2025年内蒙古自治区呼和浩特经济技术开发

区沙尔沁工业区污水处理二期工程专项债券发行额度中所涉及的呼

和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程（以下简称

“融资项目”）项目收益与融资自求平衡方案进行独立审核评估咨询。

根据《中华人民共和国预算法》、《中华人民共和国证券法》、

国务院《关于加强地方政府债务管理的意见》（国发[2014]43号）、

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），呼和浩特如意开发区公用事业有

限公司作为项目建设牵头单位，向 2025年内蒙古自治区呼和浩特经

济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程专项债券列入 2025年

内蒙古自治区政府专项债券（以下简称“专项债券”）发行计划。

呼和浩特如意开发区公用事业有限公司（简称“委托人”）拟将申

请发行 2025年内蒙古自治区政府地方专项债券（以下简称“地方专项

债券”），委托人的责任是提供与“融资项目”相关的审核资料，并对

所提供资料的真实性、合法性、完整性和准确性负责；我们的责任是

按照中国注册会计师相关服务业务准则，对上述资料实施专项审核评
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估工作并出具审核评估咨询报告。

我们按照上述文件和国家相关法律、法规，依据《中国注册会计

师审计准则》执行审核评估咨询工作。我们的审核评估依据是《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》，委托人对融资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予以披露。

根据我们对支持这些假设条件及相关资料的审核，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

项目运营收益及现金流入预测编制基础的规定进行了列报。

在对“融资项目”进行审核评估过程中，我们本着独立、客观、公

正和科学的原则，实施了查阅、核对、询问和分析性复核等必要的程

序与方法，在充分取证、论证和分析的基础上，对委托方提供的《2025

年内蒙古自治区政府专项债券呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业

区污水处理二期工程收益自求平衡方案》（以下简称“融资项目自求

平衡方案”）及相关审核资料进行职业判断和客观评判，并发表审核

评估咨询意见。
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一、审核评估依据

1.《中华人民共和国预算法》、《中华人民共和国证券法》；

2.《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发[2014]43

号）；

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. 委托方提供的融资项目《发行专项债券自求平衡方案》和该

项目《可行性研究报告》等基础资料；

5.《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》；

6.《地方政府专项债务预算管理办法》（财预[2016]155号）；

7. 内蒙古自治区发展和改革委员会关于印发《内蒙古自治区定

价目录》的通知（内发改价规范字[2018]736号）；

8. 其它调查分析数据；

9. 项目建设单位提供的有关收入、支出等基础数据；

10.委托方作出的声明或承诺。

二、项目基本情况

2.1项目概况

项目名称：呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期

工程

项目建设地点：本项目建设地点位于建设地点在呼和浩特经济技

术开发区沙尔沁工业区内，厂址为光 明大街以北、北苑大街以南，
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紧邻现有污水处理厂一期工程。

项目建设性质：新建--城镇污水垃圾处理

专项债券申请单位：呼和浩特经济技术开发区管理委员会

项目实施单位：呼和浩特如意开发区公用事业有限公司

2.2项目建设规模与内容

呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程包括

以下建设内容：

1、污水厂二期建设规模为 4万 m3/d，出水指标按照呼市主城区

污水厂要求，即主要指标达到《地表水环境质量标准》(GB3838-2002)V

类水环境功能区水质要求(其中 TN≤10mg/L，NH3-N≤2(3.5)mg/L(其中

括号内数值为水温≤12℃时的控制指标))，其它指标执行《城镇污水

处理厂污染物排放标准》(GB18918-2002)一级 A标准；一期工程没有

难降解溶解性 COD去除工艺段及除氟工艺段，存在不能稳定达标的

可能性，在二期中合并考虑，污水收集范围内的含氟水集中在二期处

理。

2、建设尾水湿地、泵站及排河管道。

2.3项目投资与资金来源

项目总投资：45896.00 万元，建设投资 45896.00万元。由建设

单位筹措 30896.00万元，发行专项债券 15000.00万元。资金构成详

见下表：

资金构成表

序号 资金构成 名称 单位 金额 占比
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1 项目资本金 项目单位出资 万元 30896.00 67.32%

2 申请专项债资金 申请专项债资金 万元 15000.00 32.68%

3 总投资 合计 万元 45896.00 100.00%

三、审核评估设定条件说明

“融资项目”债券发行规模与期限、收入测算、运营成本支出及其

他商业融资等测算因素，参考委托方出具的《融资项目自求平衡方案》

及提供的《项目可研报告》中所载信息和数据设定。

1.“融资项目”审核评估范围设定为《项目可研报告》确定的范围，

其中投资总额、收入与成本、投资计划等主要测算数据均由委托方提

供。

2.专项债券发行规模与期限

根据项目投资进度计划，本项目拟发行债券总额度为 15000.00

万元，其中 2023年内蒙古自治区五大任务建设项目专项债券（六期）

-2023 年内蒙古自治区政府专项债券（十期）已成功发行专项债劵

8000.00万元，票面利率 3.10%，发债期限 20年，2025年内蒙古自治

区五大任务建设项目专项债券（三期）-2025年内蒙古自治区政府专

项债券（九期）已成功发行专项债劵 7000.00万元，票面利率 2.07%，

发债期限 20年，每半年付息一次，到期还本。

根据《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的

意见》（国办发〔2024〕52号），本项目符合意见中地方政府专项

债券可用作项目资本金的行业，现申请将已成功发行的 15000.00万

元专项债券全部调整为项目资本金使用。
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专项债券发行基本信息表

项目名称 呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程

发行性质 发行年度 发行规模 债券品种 付息方式 发行期限

一期已成功发行 2023年 8000.00万元
记账式固定利

率付息债券

半年付息到

期还本
20年

二期已成功发行 2025年 7000.00万元
记账式固定利

率付息债券

半年付息到

期还本
20年

募集资金用途
拟用于呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程的建

设。

合计募集规模 壹亿伍仟万元整 ￥150,000,000.00

预计发行费用 壹拾伍万元整 ￥150,000.00

3.债券利率设定

本次专项债券为调整发行项目，发行利率延续原项目利率，原项

目利率为 2023年内蒙古自治区五大任务建设项目专项债券（六期）

-2023 年内蒙古自治区政府专项债券（十期）已成功发行专项债劵

8000.00万元，票面利率 3.10%，2025年内蒙古自治区五大任务建设

项目专项债券（三期）-2025年内蒙古自治区政府专项债券（九期）

已成功发行专项债劵 7000.00万元，票面利率 2.07%。

4.利息支付时点设定为自起息日算，每半年付息一次，到期年度

一次性归还本金。其中，考虑到计息期间与“融资项目”运营收益核

算期间的适配性，在“融资项目”发债当年年末均按照权责发生制原

则计提当年度利息费用，债券存续其它完整年度均视为当年度期初起

息期末结算利息费用，归还本金当年业务同上所述。

5.每年年末实现运营收益内涵为“本金、息税后收益”。即在各运

营年度，扣除“经营成本”、“折旧摊销费”、“运营测算年度专项债券

偿付利息”等三项支出及相关税费的“运营收益现金净流入”。
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6.根据地方政府专项债券发行要求，本期发行的专项债券还本付

息资金来源为项目所对应的收入。上述各项收入中，除必要的运营成

本外，所收取的项目收入专门用于偿还专项债券本息。根据《项目可

研报告》，本期发行债券融资项目的运营测算期限为 20 年（即

2025-2045年），而项目专项债券发行期限为 20年。对此，按照项目

收益与融资平衡的原则，本期发行专项债券融资项目，按照项目投入

运营后专项债券存续年限进行预期收益与融资自求平衡测算。

7.“融资项目”按假设和设定条件情况下项目本息覆盖倍数测算口

径均为融资项目在其运营测算期内所产生的“各年度运营净收益”累

计口径。

四、“融资项目”的合规合法性审批情况

项目前期手续

序

号
目录 批复单位 批复文件名称 批复文号 批复时间

1
国有土地使

用证

呼和浩特市土

默特左旗自然

资源局

中华人民共和国不动

产登记证
15002349601

2021年 6月
15日

2
建设工程规

划许可证

呼和浩特市自

然资源局开发

区分局

中华人民共和国建设

工程规划许可证

1501210620220

12

2022年 11月
10日

3
建设工程施

工许可证

呼和浩特经济

技术开发区投

资促进局（政务

服务局）

中华人民共和国建设

工程施工许可证

1501002023032

20102

2025年 3月
22日

4 中标通知书 -

工程监理中标通知书
1501972211229

9028-BE
2021年

工程施工（市政）中

标通知书

1501972211220

2029-BD

2022年 12月
28日

5
选址意见书

的批复

呼和浩特市自

然资源局经济

技术开发区

关于呼和浩特经济技

术开发区沙尔沁工业

区污水处理二期工程

建设项目用地预审与

呼开自然分发

【2023】23 号

2025年 5月
16日
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选址意见书的批复

6
社会稳定风

险评估报告

的批复

呼和浩特经济

技术开发区党

政办公室

呼和浩特经济技术开

发区党政办公室关于

准予《呼和浩特经济

技术开发区沙尔沁工

业区污水处理二期工

程建设项目社会稳定

风险评估报告》备案

的批复

呼开党政办发

【2023】26号
2025年 4月

25日

7
其他需提供

资料

呼和浩特经济

技术开发区投

资促进局（政务

服务局）

项目备案告知书
2206-150172-0

4-01-118570

2022年 6月
13日

呼和浩特经济

技术开发区投

资促进局（政务

服务局）

变更项目备案告知书
2206-150172-0

4-01-118570

2025年 3月
13日

五、“融资项目”审核评估情况

5.1项目收入评估分析

本项目收入主要包括污水处理费和再生水水费收入。

（1）污水处理费收入

依据《室外排水设计规范》(GB50014-2006)，城市污水量由综合

生活污水量、工业废水量、入渗地下水量及未预见水量组成。考虑在

需水量预测中的市政用水及管网漏损水量不会产生污水，因此在折算

污水量时去除掉该部分水量。

综合生活污水量、工业废水量分别根据城市综合用水量(平均日)

工业企业用水量乘以污水排放系数确定。根据当地的自然条件和发展

水平，日变化系数取 KS=1.4，污水量汇总表如下：

污水量汇总表

序号 用 项 单 位 污水量
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1 综合生活污水

生活用水量 万 m3/d 1.54

日变化系数取 KS 1.4

折污系数 0.85

污水量 万 m3/d 0.94

2 工业企业污水

生产用水量 万 m3/d 7.28

折污系数 0.75

污水量 万 m3/d 5.46

3 小计 万 m3/d 6.4

4 入渗及未预见水量(10%) 万 m3/d 0.6

5 合计 万 m3/d 7.0

根据以上污水量预测结果，呼和浩特市沙尔沁工业区污水量为

7.0万 m3/d，但是工业区规划企业尚未全部建设，工业企业污水量暂

时难以达到预测值，且污水量预测本身存在一定的不确定因素，并综

合考虑工业区内市政管网设施建设情况以及污水处理厂的投资和日

后运行，污水处理厂预计负荷按 85%考虑，故工业区污水处理厂总规

模暂按 6.0万 m3/d设计。

因工业区内现有在建污水处理厂规模为 2.0万m3/d，故确定本工

程污水处理厂规模为 4.0万m3/d。

根据《关于调整呼和浩特市污水处理收费标准的通知》(呼发改

价字〔2017〕512号)的精神，首府污水处理费将作如下调整：一.居

民污水处理收费标准由 0.65元/吨调整到 0.95元/吨；二.非居民污水

处理收费标准由 0.95元/吨调整到 1.40元/吨，本方案暂按 1.4元/吨进

行估算。

（2）再生水水费收入
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本工程出水水质达到并优于相关再生水标准，再生水规模暂按水

厂规模的 60%考虑。

根据呼和浩特市再生水利用管理条例第十四条在再生水供水区

域内，下列用水应当使用再生水：（一）发电、冷却、洗涤、集中供

热等工业用水；（二）景观水体、河道补水、林草培育、城镇绿化、

湿地等生态环境用水；（三）道路喷洒、车辆清洗、建筑施工、公厕

冲洗和其他市政用水；（四）其他适宜使用再生水的。结合呼和浩特

权责清单对应当使用再生水而不使用的处罚。

本项目根据呼和浩特市环境保护局下发的“关于呼和浩特经济技

术开发区沙尔沁工业区污水处理厂二期工程环境影响报告书的批复”

文件中要求：本污水处理厂出水应达到《地表水环境质量标准》

(GB3838-2002)V类水环境功能区水质要求，同时满足《城市污水

再生利用景观环境用水水质》(GB/T18921-2002)中观赏性景观环境用

水中湖泊类/水景类用水要求，近期排入厂区东侧园区景观湖，待园

区中水回用管网建成后回用于工业企业生产用水和绿化用水，剩余水

量排入园区景观湖。

故本项目再生水暂按 3元/吨进行估算。

根据以上预测信息确定债券存续期内各年度收入如下：

项目收入估算表

序号 项目名称 单价 单位 数量 单位
总收入

（万元）

01 污水处理费 1.4 元 1460 万 m³ 2044

02 再生水销售 3 元 876 万 m³ 2628
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合计 4672.00万元

根据本项目运营内容，预计涉及的税目有：增值税、城市维护建

设税、教育费附加。

增值税及其附加税率如下：

根据《财政部、国家税务总局关于污水处理费有关增值税政策的

通知》（财税[2001]97号）的有关规定，对各级政府及主管部门委托

自来水厂（公司）随水费收取的污水处理费免征增值税。同时，按照

《增值税暂行条例》及其实施细则规定，为其他企业和个人集中处理

生产和生活污水属于提供委托加工性质的劳务，所收取的污水处理费

应该依照规定缴纳增值税。

本项目再生水销项税率为 9%，城市维护建设税适用 7%税率；教

育费附加适用 3%税率。

由于项目建设过程中的进项税金完全抵减了运营过程中的增值

税，故本项目正常年份税金及附加税 0.00万元，其中：增值税 0.00

万元，附加税 0.00万元。债券存续期（2025—2045年）各年的项目

收入如下表所示：

“融资项目”运营收入与增值税及附加测算汇总表

单位：万元

年份 项目运营收入 增值税及附加 净收入

第 1年 - - -

第 2年 - - -

第 3年 4204.80 - 4204.80

第 4年 4672.00 - 4672.00

第 5年 4672.00 - 4672.00
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第 6年 4672.00 - 4672.00

第 7年 4672.00 - 4672.00

第 8年 4672.00 - 4672.00

第 9年 4672.00 - 4672.00

第 10 年 4672.00 - 4672.00

第 11 年 4672.00 - 4672.00

第 12 年 4672.00 - 4672.00

第 13 年 4672.00 - 4672.00

第 14 年 4672.00 - 4672.00

第 15 年 4672.00 - 4672.00

第 16 年 4672.00 - 4672.00

第 17 年 4672.00 - 4672.00

第 18 年 4672.00 - 4672.00

第 19 年 4672.00 - 4672.00

第 20 年 4672.00 - 4672.00

合计 83628.80 - 83628.80

根据以上项目收入测算相关，结合项目专项债券发行计划，本项

目投入经营后，在专项债券存续期（2025-2045年）内可实现经营收

入总额约为 83628.80万元，缴纳税金 0.00万元。对此，按照专项债

券偿还要求，项目收入实行分账管理制度，其中偿还专项债券本息的

资金，以政府性基金收入或专项收入的方式向财政部门缴纳，专项用

于专项债券的本息偿付，本项目年收入约 83628.80万元。

5.2项目经营成本评估分析

（一）成本估算依据和说明

成本估算的依据是成本各构成要素的现行价格及税费标准。生产

期各年不考虑物价总水平上涨因素。

直接生产成本：结合项目建成后的实际情况测算;
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工资薪酬：依据项目单位提供数据，结合项目建成后的实际情况

测算;

修理费：以固定资产原值作为计费依据，提存率为 0.5%。

折旧费：固定资产折旧按分类直线折旧法进行折旧，建筑物折旧

年限 30年，机器设备折旧为 10年。

（二）成本估算

年均费用根据项目运营期预计情况，采用指标估算法估算预计运

营期正常年费用。该项目总成本费用支出有以下几项：

1）直接生产成本

本项目直接生产成本包括外购原材料和外购动力费用：

外购原材料：外购原材料主要为药剂费，项目建成后年外购原材

料费为 469.19万元，详见外购原材料估算表：

外购原材料估算表

序号 名称 加药量 单价 总价（万元）

1 阴离子 PAM 19.418 32000 元/t 62.1376

2 次氯酸钠含量 10% 730 700 元/t 51.1

3 PAC 液体 10% 292 540 元/t 15.768

4 乙酸钠溶液 20% 1606 1300 元/t 208.78

5 液氧 1314 1000 元/t 131.4

合计 469.1856

外购动力费：外购动力费主要为电费，项目建成后年外购动力费

为 516.96万元，详见外购动力费估算表：

外购动力费估算表

序号 名称 用电量 用电单价 总价
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1 电度电价(含税) 876 万 kwh 0.46 元／kwh 402.96

2 基本电价(含税) 0.5 万 kva 228 元/kva·年 114

合计 516.96

预计运营期正常年均估算为 986.15万元

2）人员费用

根据项目可研，本项目建设完成后，预计增加管理人员 32人，

年人员工资及福利费为 215.81万元，详见人员工资及福利费估算表：

人员工资及福利费估算表

序号 项目名称 比例 项目名称 金额 百分比

1 劳动定员（人） 32 工资福利费合计= 2,158,080

2 职工每人年平均工资 48000 工资= 1,536,000 100%

3 职工每人年福利费 14.00% 工资福利费= 215,040 100%

4 工会经费 2.00% 工会经费= 30,720 100%

5 职工教育经费 1.50% 职工教育经费= 23,040 100%

6 五险综合费 13.00% 五险综合费= 199,680 100%

7 住房公积金 10.00% 住房公积金= 153,600 100%

3）折旧费

预计项目建成后形成资产合计 34,750.00万元。其中：

房屋及建筑物原值 18689.00万元，固定资产净残值率为 5%，折

旧 30年，年折旧费约 591.82万元；

机器设备原值 16061.00万元，固定资产净残值率为 5%，折旧 10

年，年折旧费约 1525.80万元

项目建成后，年正常年折旧为 2117.61万元；

4）修理费

按固定资产原值的 0.5%计取，预计运营期正常年均估算为 173.75
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万元。

5）营业费用

营业费用主要为污泥处置费和液氧罐租赁费，项目建成后年营业

费用为 1038.07万元，详见营业费用估算表：

营业费用估算表

序号 名称 数量 单价 总价 不含税总价

1 污泥处置费 18250 t/年 0.05 元/t 912.5 837.16

2 液氧罐租赁费 2000 t/年 0.1095 元/t 219 200.92

合计 1131.5 1038.07

6）财务费用

本项目财务费用主要为发行专项债 15000.00万元，利率 4%，每

半年计息一次，建设期内只付息不还本。正常年份支付利息额 600.00

万元。

7）总成本费用合计

以上合计年总成本费用 5131.39万元。

“融资项目”总成本费用汇总表

单位：万元

年份

经营成本

折旧费
专项债

券利 息
合 计

外购原

材料及

辅助材

料费

外购燃

料及动

力费

人员费

用
修理费

营业费

用

第 1 年 - - - - - - 600.00 600.00

第 2 年 - - - - - - 600.00 600.00

第 3 年 422.27 465.26 194.23 156.38 934.27 1905.85 600.00 4678.25

第 4 年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第 5 年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39
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第 6 年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第 7 年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第 8 年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第 9 年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第10年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第11年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第12年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 2117.61 600.00 5131.39

第13年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第14年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第15年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第16年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第17年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第18年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第19年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

第20年 469.19 516.96 215.81 173.75 1038.07 418.03 600.00 3431.81

合 计
8398.4
2

9253.5
8

3862.9
6

3110.1
3

18581.5
1

24308.6
3

12000.0
0

79515.2
3

5.3“融资项目”运营测算期自求平衡评估分析

基本假设条件及预测依据该项目融资现金流入主要通过“融资项

目”运营收入实现。“融资项目”销售量、收费标准、运营测算期间

各年度收入和各运营年度项目经营成本等预测数据，均以《项目可研

报告》和《融资项目自求平衡方案》中所载预测数据为审核依据。

根据《融资项目自求平衡方案》提出的专项债券发行计划安排，

假设自 2025年发债，在连续 20年履行还本付息义务完毕。债券本息

偿付资金由“融资项目”每年实现的运营测算期净收益（即不偿付专

项债券本金、利息及相关税费口径，下同）累计额。其中“融资项目”

各运营年度实现运营利润情况如下列“融资项目”经营期预期收益预

测表：
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“融资项目”现金流净收益测算表

单位：万元

年份 运营收入 增值税及附加 经营成本 净收益

第 1年 - - - -

第 2年 - - - -

第 3年 4204.80 - 2172.40 2032.40

第 4年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 5年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 6年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 7年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 8年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 9年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 10 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 11 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 12 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 13 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 14 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 15 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 16 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 17 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 18 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 19 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

第 20 年 4672.00 - 2413.78 2258.22

合 计 83628.80 - 43206.61 40422.19

融资项目收益和现金流覆盖融资还本付息情况“融资项目”偿付

拟发行债券的资金来源为项目建成交付使用后产生的“运营净收益”

现金流入。对此，通过对“融资项目”预期收益的测算，该项目在债

券存续期内可用于偿还债券本息的项目现金流入总额为 83628.80万

元，扣除增值税及附加、 运营成本费用（不含折旧摊销费）等现金
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流出（不含债券本息偿付）总额 43206.61万元后，可用于偿还专项

债券本息的项目收益总额为 40422.19万元，“融资项目”在专项债

券存续期内，需偿付的专项债券本息和为 27000.00万元。该项目在

专项债券存续期内运营期各年的累计现金流量均未出现负数，表明该

项目自身的运营收入能够覆盖运营支出，现金流量比较充足。该项目

测算在收费年限内均能实现项目收支平衡，可用项目产生的收入偿还

本息。项目资金保障倍数见下表：

项目预期收益对债券本息覆盖倍数测算表

根据“融资项目”覆盖专项债券存续期的运营收入与成本费用测

算数据，“融资项目”运营期内的现金流量情况如下列“融资项目”

运营期内现金流量测算表所示，其中各运营年度的累计净现金流均未

出现负数，表明“融资项目”的收入与支出能够实现总体平衡。融资

平衡测算核实详见下表：

“融资项目”运营期内现金流量测算表

金额单位：人民币万元

年度

收入 扣除项目 可用于资金

平衡的项目

净收益（C)

专项债支付本息情况

项目现金流

入合计

项目现金流

出合计

债券应付利

息
应付本金

应付本息合

计（A)

第 1年 - - - 600.00 - 600.00

第 2年 - - - 600.00 - 600.00

第 3年 4204.80 2172.40 2032.40 600.00 - 600.00

第 4年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

测算期
项目总收

入（万元）

项目总支出

（万元）

项目总收益

（万元）

债券本息和

（万元）

收益对本息

覆盖倍数

债券存续期（2025
年－2045年）

83628.80 43206.61 40422.19 27000.00 1.50
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第 5年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 6年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 7年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 8年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 9年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 10 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 11 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 12 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 13 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 14 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 15 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 16 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 17 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 18 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 19 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 - 600.00

第 20 年 4672.00 2413.78 2258.22 600.00 15000.00 15600.00

合 计 83628.80 43206.61 40422.19 12000.00 15000.00 27000.00

本息覆盖倍

数 B(C/A)
1.50

（1）建设期债券利息暂定由项目建设单位先行垫付，待项目产

生收益后，再进行偿还。

（2）债券存续期内出现的年度其他资金缺口，暂定由财政提供

补贴或由政府性基金预算收入统筹安排解决。

（3）若项目实施过程中现金流充足且有结余，可根据实施情况

适当提前偿还债券本金。

5.4项目收益与融资平衡敏感性分析

考虑到投入运营后可能遇到运营收入增加减少、经营成本、债券

利息上升降低等不确定因素，本着保守审慎的原则，对上述项目收益
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与融资平衡按照经营收入减少-5%-10%、经营成本增加-5%-10%的方

式进行压力测试，当经营收入减少 10%情况下专项债券本息覆盖倍数

1.25倍；当经营收入增加 10%情况下专项债券本息覆盖倍数 1.81倍，

净收益对债券本息覆盖倍数均大于 1.2。表明本项目在专项债券存续

期内的运营收益能够覆盖专项债券本息，具有良好的偿债能力。

收入敏感度系数分析表 单位：万元

资金覆盖率

-压力测试

收入升高降低

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00%

项目净收益 33731.89 36240.75 40422.19 44603.63 48785.07

债券本息和 27000.00 27000.00 27000.00 27000.00 27000.00

债券本息

覆盖倍数
1.25 1.34 1.50 1.65 1.81

当经营成本减少 10%情况下专项债券本息覆盖倍数 1.66倍；当

经营成本增加 10%情况下专项债券本息覆盖倍数 1.34倍，净收益对

债券本息覆盖倍数均大于 1.2。表明本项目在专项债券存续期内的运

营收益能够覆盖专项债券本息，具有良好的偿债能力。

成本敏感度系数分析表 单位：万元

资金覆盖率

-压力测试

成本升高降低

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00%

项目净收益 44742.85 42582.52 40422.19 38261.86 36101.53

债券本息和 27000.00 27000.00 27000.00 27000.00 27000.00

债券本息

覆盖倍数
1.66 1.58 1.50 1.42 1.34

由于本项目为记账式固定利率付息债券，计划申请 15000万元已

全部发行，利率已披露为固定利率，所以本方案对利率敏感度不在分

析。
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六、“融资项目”审核评估结论

通过我们对委托方提供的相关资料进行审核，提出“融资项目”审

核评估结论如下：

经专项审核评估，我们未发现《项目可研报告》和《融资项目自

求平衡方案》中关于“融资项目”计算期各年度现金流的测算结果存在

明显的偏差。

基于财政部对地方政府建设融资项目收益与融资自求平衡的专

项审核要求，根据我们对当前国内融资环境和资本市场的调研，认为

“融资项目”可以以相较商业银行贷款利率更优惠的融资成本完成资

金筹措，为融资项目提供足够的资金支持，保证融资项目的顺利实施。

同时，融资项目运营收入和财政补贴收入作为项目融资资金还款来

源，为项目建设提供了较为充足、稳定的现金流入，能够满足项目建

设融资还本付息要求。

综上所述，我们认为，在相关对项目收益预测及其所依据的各项

假设前提下，本融资项目拟发行的专项债券预期偿债来源能够合理保

障偿还融资本息，实现融资项目收益和融资自求平衡达到 1.2倍以上。

七、潜在影响项目收益和融资平衡结构的风险及控制措施

根据项目建设方案和运营模式，结合当前国内外经济社会发展环

境和项目所在区域经济社会发展趋势，本项目潜在影响项目收益和融

资平衡结构的风险及其防范措施主要如下：

7.1市场风险及控制措施

市场风险：在专项债券存续期内，国际、国内宏观经济环境的变
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化，国家经济政策变动等因素会引起债务资本市场利率的波动，市场

利率波动将会对本项目的财务成本产生一定影响，进而影响项目投资

收益的平衡。

风险控制措施：要求项目单位合理安排债券发行金额和债券期

限，做好债券的期限配比、还款计划和资金准备。密切关注宏观经济

市场，充分与市场机构沟通，选择合适的发行窗口，降低财务成本，

保证项目收益与融资平衡。

7.2财务风险及控制措施

财务风险：如果在项目建设过程中，受市场因素影响，项目施工

所需的原材料价格上涨，将导致项目施工成本增加，财务负担加重，

进而影响项目建设进度，以及项目建设期内专项债券的利息兑付，因

此面临一定财务风险。

风险控制措施：项目可行性研究报告编制过程中，在测算项目总

投资时已考虑相关风险。同时，在项目建设过程中，加强项目施工预

算管理、招标及合同管理，尽可能控制建设成本。如在项目建设过程

中由于建设成本增加，导致财务风险出现，呼和浩特如意开发区公用

事业有限公司将通过统筹安排财政资金，以调整增加对应项目资本金

的方式，确保项目顺利建设以及项目建设期内所发专项债券利息的全

额兑付。

7.3管理风险及控制措施

管理风险：准经营性项目建设具有周期长、资金投入大等特点，

在实施过程中设计方案的变化、项目管理单位的组织管理水平、项目
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施工单位的施工技术及管理水平、可能发生的突发性工程事故等因

素，会对项目建设产生一定的不确定性。

风险控制措施：要求各项目单位严格按照要求做好设计、勘察工

作，选择具有较高技术与管理水平的承建商，督促施工队伍积极学习、

引进先进、可靠的施工技术和装备，加强施工安全管理，保证项目工

期和质量。

7.4经营风险及控制措施

经营风险：经营风险是指生产经营的不确定性带来的风险。若项

目投入运营后的收入未能达到预测值，将影响项目整体收益，对债券

还本付息产生影响。同时，项目日常经营性支出涉及人力成本、维修

费用等变动因素，实际支出增加也降低偿债能力。

风险控制措施：要求项目管理单位密切关注市场情况，加强项目

运营及资金管理，压缩不合理支出，提高资金使用效率，保证还本付

息资金。因项目取得的专项收入暂时难以实现，不能偿还到期债券本

金时，可在专项债务限额内发行相关专项债券周转偿还，项目收入实

现后予以归还。

7.5政策风险及控制措施

政策风险：本项目总投资 45896.00万元，扣除项目单位投资资

金 30896.00万元，申请发行专项债券 15000.00万元。若国家针对专

项债券发行政策进行调整，可能导致债券还本付息发生变化，进而影

响项目后续运行。

风险控制措施：本期债券发行是依据《国务院关于加强地方政府



2025年内蒙古自治区政府专项债券内蒙古自治区呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程

财务评估报告

内蒙古誉华会计师事务所（普通合伙） 26

性债务管理的意见》（国发[2014]43号）和《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）实施，国家相关政策变化可能性较小。同时，如遇国家政策调整，

呼和浩特如意开发区公用事业有限公司将根据调整后的国家政策，积

极统筹安排，多渠道筹措项目建设后续资金，确保项目按期完工，并

顺利运营。

综上所述，本期发行地方政府专项债券的内蒙古自治区呼和浩

特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理二期工程，属于呼和浩特市

经济开发区发展建设的重要组成部分，对本地区经济社会发展具有重

要意义。项目建设和运行过程中可能对项目收益和融资平衡结构产生

影响的各项风险均处于较低水平，发生风险的可能性较小，不会对该

项目的预期收益和融资平衡结构造成重大影响。

八、投资者保护措施

呼和浩特如意开发区公用事业有限公司债务规模与其经济发展

水平相适应，债务风险稳定、可控。呼和浩特如意开发区公用事业有

限公司一直高度重视债务管理工作，积极采取有效措施，不断完善相

关制度，着力控制债务规模，有效防范和化解财政金融风险。

（1）建立健全债务管理制度。大力推进健全债务管理规则制定。

对债务管理做了全新的规定：一是实行限额控制、统一举借。各级政

府举债，需在中央批准的限额内由自治区级政府统一发行政府债券，

全区举债额度由区政府报区人大或其常委会批准，除此之外各级政府

不得以其他任何方式举债。二是纳入预算管理。各级政府要将一般债
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务收支纳入公共预算管理，将专项债务收支纳入政府性基金预算管

理，强化监管，并实行债务公开。三是强化监督机制。建立债务风险

预警机制和常态化债务审计机制，将政府性债务管理纳入区政府年度

目标责任考核范围，强化责任追究，逐步形成“借、用、还”相统一的

政府性债务管理机制。

（2）积极做好政府债券自主发行工作。按照中央有关政策要求，

开展债务统计清查，债务控制，债券申请等工作，与债权人、债务人、

各级财政部门进行了三方数据核对，顺利完成了全年各批次政府债券

发行。同时对债券资金使用、拨付、会计核算等后续工作提出明确要

求，切实加强债券资金管理。

（3）完善债务统计制度和风险预警机制。近年来，呼和浩特如

意开发区公用事业有限公司参加上级有关部门进行了债务统计软件

培训，明确操作要求，统一填报口径，规范数据填报工作，强化财政

部门对填报数据的审核力度，确保债务数据能全面、准确、真实反映

全区政府性债务情况，实现对政府性债务的全口径管理和动态监控。

在摸清债务底数的基础上，确定了偿债计划，加大偿债力度，逐步降

低债务风险，确保政府性债务规模适中、风险可控。

（4）建立债务考核约束机制。近年来，呼和浩特如意开发区公

用事业有限公司进一步加强了政府性债务管理的考核力度。今后将每

年对呼和浩特如意开发区公用事业有限公司债务风险预测并上报上

级政府；将政府性债务管理和风险情况作为一项硬指标，纳入年度目

标责任考核范围，对违规举债、管理不力、风险大幅攀升的部门，追
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究主要负责人的责任。

九、资金管理方案

项目本级人民政府、财政局、主管部门、项目建设单位建立起完

善的专项债券资金使用管理制度，明确各部门职责，加强债券资金使

用监管，组织开发新增债券资金绩效评价工作，确保债券资金合规使

用，提高债券资金使用效率，保障投资者合法权益。

本项目严格执行专项债券资金专款专用的原则，将建立明确主管

部门及职责，执行严格的流入管理和流出管理制度，并按照（财预

[2017]89号）以及（中发 [2018]34号）文的要求进行绩效评价，加

强资金的使用与管理。

（1）主管部门及职责

本项目行业主管部门为呼和浩特经济技术开发区管理委员会，主

要职责为负责按照呼和浩特经济技术开发区沙尔沁工业区污水处理

二期工程要求并根据建设任务、成本等因素，做好专项债券项目的规

划期限、投资计划、收益和融资平衡方案、预期收入等测算，做好本

项目专项债券年度项目库与政府债务管理体系的衔接，配合做好专项

债券发行各项准备工作，加强对项目实施情况的监控，并统筹协调相

关部门保障项目建设进度， 如期实现专项收入。

（2）资金流入管理

项目资金流入主要包括资本金、债券资金和项目收入流入。

本项目资本金主要来源于项目单位自筹。对于已到位的项目资本
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金，应严格按资金需求进度进行支付。

本项目专项债券资金到位后，由呼和浩特经济技术开发区财政金

融局及时将债券资金拨付至项目主管单位，由项目主管部门统一监督

管理。在银行开立独立于日常经营账户的债券资金管理专用账户（以

下简称债券资金专户），专账核算，专款专用，不得挪用，用于专项

债券募集资金的接收、存储及划转。

本项目收入专款专用，用于本项目债券本息的偿付。

（3）资金流出管理

本项目资金流出主要包括项目建设投资支出、债券本息偿付和项

目运营成本。关于建设投资等投资支出，负责实施的施工单位按照进

度提出申请，并报送监理单位、项目单位，施工单位需如实填写专项

债券资金支付审批表、已完工程量、综合单价、变更、索赔凭证、工

程进度等要件，并抄送项目单位，经项目单位同意后，必要时引入第

三方审计单位协助工程量及工程费用的支付，方可从专用账户中拨付

资金。 关于债券本息偿付，项目收入实现后，由项目单位准备需要

到 期支付的债券本息，并将项目收益转至市财政局，由市财政向自

治区 财政缴纳本期应当承担的还本付息资金。

项目运营成本严格按计划支出，预算外支出要上报审批。

（4）资金预算绩效评价

市财政局将按照中共中央国务院印发《关于全面实施预算绩效管

理的意见》（中发[2018]34号）文的要求，将专项债券资金的使用纳
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入到项目主管单位的绩效评价范围之内，绩效评价结果将决定债券资

金的拨付额度及拨付进程及同类项目政府专项债的再次申报批复。

十、审核需要说明的事项

1.根据本项目的发生背景和委托目的，本项目专项审核并非执行

审计程序，因而不能提供审计之保证，以及发表审计意见。

2.由于预期事项通常并非如预期那样发生，并且运营测算期限较

长，预测参数发生变化可能形成实质性影响，导致实际结果可能与预

测性财务信息存在差异。

3.本项目专项审核评估结论，是在委托方所提供的相关申报资料

基础上进行审核确认的。委托方应对报审资料的合法性、真实性、相

关性和准确性负责。

十一、本报告的使用范围

本专项评估报告仅供委托方和政府有关部门对委托人申请发行

2025年内蒙古自治区政府专项债券时参考使用，不得用于本报告所

限定范围以外的其他用途，委托方及相关当事人因使用报告不当造成

的后果，与执行本专项审核评估业务的注册会计师及所在会计师事务

所无关。

内蒙古誉华会计师事务所 中国注册会计师

（普通合伙）

中国·呼和浩特 中国注册会计师

二〇二五年十二月五日
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