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前言

我单位受内蒙古自治区交通运输厅委托，对 2026G4515 大广高速

公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程收益自求平

衡方案进行独立审核评估咨询并出具评估报告。

资金平衡测算报告是建立在特定的假设基础上形成的，这些假设

已在资金平衡测算报告中进行披露，敬请使用者注意。

我们审核的依据是《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》。项目相关单位对项目收益预测及其

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。

经我们对支持这些假设的证据的评价，在相关工程项目能够获批

并按期建成的前提下，我们没有注意到任何事项使我们认为这些假设

没有为资金平衡测算报告提供合理基础。我们认为，在相关工程项目

能够获批并按期建成的前提下，G4515 大广高速公路赤峰至绥中联络

线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程专项债券资金用于后附文件的该

政府（企业）项目，在本次拟申请债券的存续期内，预期项目的通行

费收入、路衍经济收入收入，能够合理保障偿还本金和利息，实现项

目收益和融资自求平衡。

我们提醒信息使用者注意：由于相关工程项目部分处于建设期，

在编制资金测算平衡报告时运用了一整套假设，包括有关未来事项和

推测性假设，而这些事项和行动预期在未来未必发生。即使在推测性

假设中所涉及的事项发生，但由于事项通常并非如预期那样发生，并

且变动可能重大，因此实际结果仍可能与预期信息存在差异。
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2026 年内蒙古自治区第四批次 G4515 大广高速公路赤峰至

绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程

财务评估报告

重要提示：2026 年内蒙古自治区第四批次 G4515 大广高速公路

赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程收益与融资测算

报告是基于一定假设和估计的基础上编制的。但预测所依据的各种假

设具有不确定性，投资者进行投资决策时应谨慎使用。
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一、编制基础

该项目收益与融资资金测算报告，以工程项目《工程可行性研究

报告》和《项目财务分析的说明》为基础，结合项目的建设计划、投

资计划、生产计划，融资计划及其相关资料进行编制。
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二、审核评估依据

1.《中华人民共和国预算法》；

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.《财政部关于做好地方政府债券发行工作的意见》（财库〔2019〕

23 号）；

5.中共中央办公厅国务院办公厅印发《关于做好地方政府专项债

券发行及项目配套融资工作的通知》；

6.财政部关于印发《地方政府专项债券项目资金绩效管理办法的

通知》（财预〔2021〕61 号）；

7.关于印发《地方政府债券信息公开平台管理办法》的通知（财

预〔2021〕5 号）；

8.关于印发《地方政府债券发行管理办法》的通知（财库〔2020〕

43 号）；

9.《关于加快地方政府专项债券发行使用有关工作的通知》（财

预〔2020〕94 号）；

10.《内蒙古自治区发展改革委 财政厅关于做好地方政府专项债

券项目推动工作的通知》（内发改投字〔2020〕1037 号）；

11.委托方提供的融资项目《G4515 大广高速公路赤峰至绥中联

络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程收益自求平衡方案》和该项目

可行性研究报告等基础资料；

12.《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号——预测性财
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务信息的审核》；

13.《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕205 号）；

14. 《内蒙古自治区发展和改革委关于印发<内蒙古自治区定价

目录（2021 版）> 的通知》（内发改价费字〔2021〕1170 号）；

15.融资项目所在地政府部门出具的参考年度《政府工作汇报》

等相关背景资料和相关审核资料；

16.项目建设单位提供的有关收入、支出等基础数据；

17.委托方做出的声明或承诺；

18.本项目收集到的前期已取得的批复文件。
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三、基本假设

本财务评估测算报告基于以下假设：

1.国家现行政策、法律以及当前社会政治、经济环境不发生重大

变化。

2.预测期内国家税收政策不发生重大变化。

3.国家金融机构信贷利率以及外汇市场汇率相对稳定。

4.本项目所从事的行业及市场状况不发生重大变化。

5.本项目所预计的资本金投入能如期兑现。

6.本公司经营所需的资产、劳务、技术等能够取得且价格无重大

变化。

7.本公司制定的建设计划、经营计划、投资计划、融资计划等能

够顺利执行。

8.本项目发行债券还清本息前，不向股东支付股利，不上缴除现

行法律法规需缴纳的之外的各项税费、政府性基金和专项收益。

9.本次预测20年期专项债券利率按2026年内蒙古自治区重点政

府收费公路项目建设专项债券（一期）-2026 年内蒙古自治区政府专

项债券（三期）利率 2.37%进行测算，后续计划发行债券发行利率按

财政部预算管理一体化系统中收支预算管理模块系统测算利率 3.2%

进行测算。

10.本项目在建设初期出现资金缺口时，项目单位能以自有资金

向本项目垫付且无需由项目承担该部分资金的利息，垫付资金在项目

有资金盈余时予以归还。

11.无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素所造成重大不利影

响。
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=

四、资金测算说明

（一）项目收益的确认

项目收益等于项目运营收入减项目运营成本。

该项目的收入成本测算依据主要来源于项目的可行性研究报告

的内容与项目主管部门的调研，其次我单位也尽可能的收集了所有可

及的与收入成本相关的数据，包括发改、物价部门批准或批复的收费

标准文件、当地及周边城市同类项目的收入、成本数据调研等。

（二）项目运营成本

项目运营成本来源于运营管理费、日常养护费、大修费，根据《工

程可行性研究报告》和《项目财务分析的说明》的该项目运营成本。

（三）债券利息

本项目预测 20 年期专项债券利率为财政部预算管理一体化系统

中收支预算管理模块系统测算利率。即发行利率不低于 2.37%进行测

算。

（四）项目收益-还本付息支出

本指标用于判断项目收益对融资资金覆盖情况。

该年度指标表示相应年度收益对融资资金的覆盖情况，如果为正

数，表示当年项目收益能覆盖当年的融资资金支出；如果为负数，则

表示当年项目收益不能覆盖当年的本息支出，需要由政府性基金预算

收入统筹安排。
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本债券存续期累计数表示该项目在债券存续期内项目收益对融

资资金的覆盖情况，结果为正数表示该项目在债券存续期内累计项目

收益能够覆盖债券还本付息的支出，即表明项目能够取得收益与融资

平衡；如果为负数，则表明该项目在债券存续期内累计项目收益不能

偿还本息的支出，即表明项目不能取得收益与融资平衡。
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五、项目基本情况及审核评估日

（一）项目概况

1.项目名称：G4515 大广高速公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源

（蒙辽界）段公路工程

2.主管部门：内蒙古自治区交通运输厅

3.建设单位：内蒙古自治区交通运输厅

4.建设性质：新建

5.建设线路位置及走向：赤峰市红山区、元宝山区平庄镇、喀喇

沁旗乃林镇、宁城县汐子镇、大明镇，宁城县忙农镇小东沟村等地

6.建设内容：项目主线路线全长约 107.4 公里，其中完全利用

G16 丹锡高速约 14.7 公里，实际建设约 92.7 公里。全线设置三眼井

枢纽(完全利用)、小五家枢纽、平庄西、汐子、宁城、天义共 6处互

通式立交，服务区 1 处。另设小五家互通连接线约 3.4 公里，平庄西

互通连接线约 2 公里，辅道长约 43.9 公里。同步建设必要的交通工

程和沿线设施。

主线采用双向四车道高速公路标准建设，设计速度为 100 公里/

小时，路基宽度 26 米。互通连接线采用二级公路标准建设，设计速

度为 80公里/小时，路基宽度 12 米。辅道采用三级公路标准建设，

设计速度为 40公里/小时，路基宽度 8.5 米。全线采用沥青混凝土路

面，桥涵设计汽车荷载采用公路-I 级，其他技术指标按交通运输部

颁布的《公路工程技术标准》(JTGB01-2014)执行。

7.估算总投资：根据项目可研批复,项目总投资为 594400 万元。

拟争取地方专项债券共计 339000 万元，剩余资金为财政资金。往期
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已发行专项债资金 6120 万元，本次计划发行专项债资金 40000 万元。

8.项目建设工期:2026 年 4月 1日-2032 年 4月 1 日。

考虑债券申报对建设期利息及发行费的影响，本项目实际总投资

与可研批复中的总投资略有不同，经调整的实际总投资详见本方案第

四章--总投资概算及资金流入流出情况。

（二）发行信息如下

表 1拟发行专项债券概况表

项目内容 项目信息

项目名称
G4515大广高速公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路

工程

发行性质 本期发行

发行年度 2026年

发行规模 40000万元

债券品种 固定利率付息债券

预测利率 2.37%

付息方式 半年付息到期还本

发行期限 20年

募集资金

用途

用于 G4515大广高速公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）

段公路工程建设

合计发行

金额
肆亿元整 ¥40000.0万元

预计发行

费用
叁仟叁佰贰拾捌万捌仟元整 ¥3328.8万元

根据融资项目的具体情况，经与委托方协商，由委托方确定委托

项目审核评估截止日为 2026/10/20。
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六、融资项目审核评估情况

（一）项目收入评估分析

根据《收益自求平衡方案》的内容：

（1）本项目的收入主要包括公路收费收入和路衍经济收入。

（2）项目收费依据的标准根据内蒙古自治区发展和改革委员会、

财政厅、交通运输厅《关于重新核定全区车辆通行费收费标准的通知》

（内发改费字〔2017〕816 号）规定的收费标准和以后自治区发展和

改革委员会收费标准变更的相关文件，拟定“G4515 大广高速公路赤

峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程”收费标准如下：

（3）项目覆盖群体分布项目覆盖群体主要体现项目运营后过境

的各类型客车和货车。

（4）预计产生反映为专项收入的稳定现金流收益规模分析

a、交通量的预测分析

我们采用内蒙古交通设计研究院有限责任公司编制的《G4515 大

广高速公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程可行
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性研究报告》中交通量的预测结果。
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根据《公路工程技术标准》（JTJB01-2014），公路交通情况调查

车型分类及折算系数见表 3-24，货物分类见表 3-25。

b、收费收入预测分析

收费收入的预测是在内蒙古交通设计研究院有限责任公司编制

的《G4515 大广高速公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段

公路工程可行性研究报告》交通量预测的基础上，根据收费公路节假

日免费政策，每年免费节假日共 24 天，1 类客车按 341 天计算车辆

通行费；考虑到部分鲜活农产品运输免费车辆，1 类货车、2 类货车

按全年通行费 98%计入收费收入。本项目收费收入的测算公式如下：

年车辆通行费收入（万元）=日分车型交通量×分车型收费标准

×收费里程×收费期/10000

本项目的路衍经济收入主要为服务区、加油站和广告位经营性收

入。本项目综合分析拟定路衍经济收入与通行费用之间的比重为 5%。

项目收费收入实行收支两条线管理，收费收入作为非税收入纳入
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政府专项收入管理，可以形成稳定的现金流，自 2032 年至 2051 年累

计收费收入预计 820999.86 万元。历年收入预测分析见收入预测表。

表 2 收入预测表

编号 项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030

1 公路收费收入 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2 路衍经济收入 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

- 小计 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——

编号 项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036

1 公路收费收入 0.00 18458.67 29116.00 30619.00 32200.00 33863.00

2 路衍经济收入 0.00 922.93 1455.80 1530.95 1610.00 1693.15

- 小计 0.00 19381.60 30571.80 32149.95 33810.00 35556.15
——续表——

编号 项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042

1 公路收费收入 35612.00 36973.00 38386.00 39855.00 41380.00 42966.00

2 路衍经济收入 1780.60 1848.65 1919.30 1992.75 2069.00 2148.30

- 小计 37392.60 38821.65 40305.30 41847.75 43449.00 45114.30
——续表——

编号 项目 2043 2044 2045 2046 2047 2048

1 公路收费收入 44261.00 45597.00 46976.00 48398.00 49865.00 50660.00

2 路衍经济收入 2213.05 2279.85 2348.80 2419.90 2493.25 2533.00

- 小计 46474.05 47876.85 49324.80 50817.90 52358.25 53193.00
——续表——

编号 项目 2049 2050 2051 合计

1 公路收费收入 51469.00 52294.00 12955.96 781904.63

2 路衍经济收入 2573.45 2614.70 647.80 39095.23

- 小计 54042.45 54908.70 13603.76 820999.86

由于测算专项债还本付息期间的收入，因此 2051 年的收入按照

当年预测总收入乘以发债月份与全年月份的比计算所得。

按照专项债券偿还要求，项目收入实现分账管理，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
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纳，专项用于专项债券的本息偿付。

（二）项目运营支出项目分析

根据《收益自求平衡方案》的内容：

（1）项目预期的支出项目实行收支两条线管理，支出的项目包

括：日常养护费、大修理费、运营管理费，按照内蒙古交通设计研究

院有限公司编制的《G4515 大广高速公路赤峰至绥中联络线赤峰至凌

源（蒙辽界）段公路工程可行性研究报告》大修、日常养护费用、运

营管理费用考虑本项目运营后，随着交通量的逐年增长，路面的破损

程度也将逐年加大。因此，公路每年所需的小修养护费用亦将同时增

加，大修费用主要为路面重新罩面费用，日常养护费用按 10 万元/

公里，运营期内按年均 2%递增；大修的费用为按当年日常养护费用

的 13 倍计列；运营管理费为 780 万元，考虑物价、职工工资及福利

水平的提高，运营管理费用按年均 2%递增。

根据工程建设费经济费用的调整系数，可得出项目养护、管理与

大修费的经济费用与运营管理费用。采用可研报告中日常养护费、大

修理费、运营管理费数据。国家规定政府收费公路项目“通过局部轮

番大修实现整体更新固定资产”的，不计提折旧。G4515 大广高速公

路赤峰至绥中联络线赤峰至凌源（蒙辽界）段公路工程2032年至 2051

年支出（不包括本金）预测核实具体情况见表成本预测表。

（2）专项债券付息

依据项目可行性研究报告、项目可研批复及业主单位要求，往期

调整专项债券金额 6120 万元，年限 20年，利率 2.37%（按照已发行

专项债券票面利率计算）。则本期债券每年付息金额为 6120 万元×
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2.37%=145.04 万元。除本期调整债券外，本批次项目计划 2026 年 12

月发行专项债券 40000 万元，计划发行年限 20年，预测利率 2.37%，

每年付息金额为 40000 万元×2.37%=948 万元；计划 2027 年 7 月发

行专项债券 40000 万元，计划发行年限 20 年，预测利率 3.20%，每

年付息金额为 40000 万元×3.20%=1280 万元；计划 2028 年 3 月发行

专项债券 70000 万元，计划发行年限 20 年，预测利率 3.20%，每年

付息金额为 70000 万元×3.20%=2240 万元；计划 2029 年 3月发行专

项债券 70000 万元，计划发行年限 20 年，预测利率 3.20%，每年付

息金额为 70000 万元×3.20%=2240 万元；计划 2030 年 3月发行专项

债券 60000 万元，计划发行年限 20 年，预测利率 3.20%，每年付息

金额为 60000 万元×3.20%=1920 万元；计划 2031 年 3 月发行专项债

券 52880 万元，计划发行年限 20 年，预测利率 3.20%，每年付息金

额为 52880 万元×3.20%=1692.16 万元。则年度付息金额为 145.04

万元+948 万元+1280 万元+2240 万元+2240 万元+1920 万元+1692.16

万元=10465.20 万元。

其中，成本预测表详细情况如下：

表 3 成本预测表

编号 项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030

1 运营管理费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2 日常养护费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3 大修费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

- 小计 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

4 专项债付息 0.00 0.00 1733.04 3493.04 5733.04 7813.04

5 小计（含付息） 0.00 0.00 1733.04 3493.04 5733.04 7813.04
——续表——

编号 项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036
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1 运营管理费 0.00 520.00 795.60 811.51 827.74 844.30

2 日常养护费 0.00 716.00 1095.48 1117.39 1139.74 1162.53

3 大修费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

- 小计 0.00 1236.00 1891.08 1928.90 1967.48 2006.83

4 专项债付息 9619.12 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

5 小计（含付息） 9619.12 11701.20 12356.28 12394.11 12432.68 12472.03
——续表——

编号 项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042

1 运营管理费 861.18 878.41 895.97 913.89 932.17 950.82

2 日常养护费 1185.78 1209.50 1233.69 1258.36 1283.53 1309.20

3 大修费 0.00 0.00 0.00 0.00 16685.88 0.00

- 小计 2046.97 2087.91 2129.66 2172.26 18901.58 2260.02

4 专项债付息 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

5 小计（含付息） 12512.17 12553.11 12594.87 12637.46 29366.79 12725.22
——续表——

编号 项目 2043 2044 2045 2046 2047 2048

1 运营管理费 969.83 989.23 1009.01 1029.19 1049.78 1070.77

2 日常养护费 1335.38 1362.09 1389.33 1417.12 1445.46 1474.37

3 大修费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

- 小计 2305.22 2351.32 2398.35 2446.31 2495.24 2545.14

4 专项债付息 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 8732.16 6972.16

5 小计（含付息） 12770.42 12816.52 12863.55 12911.52 11227.40 9517.30
——续表——

编号 项目 2049 2050 2051 合计

1 运营管理费 1092.19 1114.03 277.07 17832.71

2 日常养护费 1503.86 1533.94 381.51 24554.27

3 大修费 0.00 0.00 4959.62 21645.50

- 小计 2596.05 2647.97 5618.20 64032.48

4 专项债付息 4732.16 2652.16 846.08 209304.08

5 小计（含付息） 7328.21 5300.13 6464.28 273336.56

由于测算专项债还本付息期间的成本，因此 2026 年只考虑发债

后的月份，2051 年的成本按照当年预测总成本乘以发债月份与全年

月份的比计算所得。
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（三）经营利润及税金测算

结合上述项目收入、成本，并考虑相关税费，可以测算出本项目

利润及税金表如下：

表 4 利润表

项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030

运营收入 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营成本 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

财务费用 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

房产税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

水利建设基金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

税前利润 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

抵亏损额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

应纳税所得额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

税后利润 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——

项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036

运营收入 0.00 17805.25 28085.32 29535.12 31060.15 32664.28

运营成本 0.00 1133.94 1734.94 1769.63 1805.03 1841.13

财务费用 0.00 5706.60 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

房产税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

水利建设基金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 0.00 17684.05 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07

税前利润 0.00 -6719.35 -10640.89 -9225.79 -7736.15 -6168.12

抵亏损额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

应纳税所得额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

税后利润 0.00 -6719.35 -10640.89 -9225.79 -7736.15 -6168.12
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——续表——

项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042

运营收入 34351.37 35664.19 37027.17 38444.17 39915.19 41445.05

运营成本 1877.95 1915.51 1953.82 1992.90 17340.90 2073.41

财务费用 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

房产税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

水利建设基金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07

税前利润 -4517.86 -3242.59 -1917.92 -540.00 -14416.99 2380.36

抵亏损额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 2380.36

应纳税所得额 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

税后利润 -4517.86 -3242.59 -1917.92 -540.00 -14416.99 2380.36
——续表——

项目 2043 2044 2045 2046 2047 2048

运营收入 42694.21 43982.91 45313.10 46684.76 48099.83 48866.69

运营成本 2114.88 2157.17 2200.32 2244.32 2289.21 2335.00

财务费用 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 8732.16 6972.16

税金及附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 311.29

房产税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

水利建设基金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07

税前利润 3588.05 4834.46 6121.50 7449.16 10552.38 12722.17

抵亏损额 3588.05 4834.46 4154.12 0.00 0.00 0.00

应纳税所得额 0.00 0.00 1967.38 7449.16 10552.38 12722.17

所得税 0.00 0.00 491.84 1862.29 2638.10 3180.54

税后利润 3588.05 4834.46 5629.66 5586.87 7914.29 9541.62
——续表——

项目 2049 2050 2051 合计

运营收入 49647.05 50442.84 12497.33 754225.99

运营成本 2381.70 2429.33 5154.31 58745.39

财务费用 4732.16 2652.16 846.08 176154.18

税金及附加 501.73 509.67 77.10 1399.79

房产税 0.00 0.00 0.00 0.00
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水利建设基金 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 26526.07 26526.07 26526.07 521679.45

税前利润 15505.39 18325.62 -20106.24 -3752.82

抵亏损额 0.00 0.00 0.00 14956.99

应纳税所得额 15505.39 18325.62 0.00 66522.10

所得税 3876.35 4581.40 0.00 16630.52

税后利润 11629.05 13744.21 -20106.24 -20383.34

其中，项目相关税金预测如下：

表 5 税金表

项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030

实缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

城建税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

地方教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

年缴税合计 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——

项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036

实缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

城建税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

地方教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

年缴税合计 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——

项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042

实缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

城建税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

地方教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

年缴税合计 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——



- 23 -

项目 2043 2044 2045 2046 2047 2048

实缴增值税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 2594.10

城建税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 181.59

教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 77.82

地方教育税附加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 51.88

所得税 0.00 0.00 491.84 1862.29 2638.10 3180.54

年缴税合计 0.00 0.00 491.84 1862.29 2638.10 6085.93
——续表——

项目 2049 2050 2051 合计

实缴增值税 4181.05 4247.22 642.54 11664.90

城建税 292.67 297.31 44.98 816.54

教育税附加 125.43 127.42 19.28 349.95

地方教育税附加 83.62 84.94 12.85 233.30

所得税 3876.35 4581.40 0.00 16630.52

年缴税合计 8559.12 9338.29 719.64 29695.21

本项目涉及到增值税、城市维护建设税、教育税附加、地方教育

税附加和企业所得税，根据国家相关税法规定，根据财政部、国家税

务总局有关规定，本项目的所得税税率为 25%、通行费收入增值税率

9%、运营管理费增值税率 6%、日常养护费增值税率 9%、大修费增值

税率 9%、城市维护建设税税率为 7%、教育税附加税率为 3%，地方教

育税附加税率为 2%；除此之外，本项目还可能产生印花税等，但由

于金额较小，方案中暂不考虑。

（四）项目现金流分析测算

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项

目现金流量测算表所示，融资项目的收入与支出能够实现总体平衡。

本项目现金流量分析如下表：
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表 6 现金流量表

项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030

阶段 建设期 建设期 建设期 建设期 建设期 建设期

资本金 0.00 58354.65 60087.69 42147.69 44387.69 26367.69

专项债 0.00 46120 40000 70000 70000 60000

银行贷款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营收入 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流入合计 0.00 104474.65 100087.69 112147.69 114387.69 86367.69

建设支出 0.00 104074.65 97954.65 107954.65 107954.65 77954.65

运营成本 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

税金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

专项债还本付息 0.00 0.00 1733.04 3493.04 5733.04 7813.04

银行贷款还本付息 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

发行费 0.00 400.00 400.00 700.00 700.00 600.00

流出合计 0.00 104474.65 100087.69 112147.69 114387.69 86367.69

净现金流量 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

累计净现金流量 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——

项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036

阶段 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期

资本金 29102.57 8817.54 0.00 0.00 0.00 0.00

专项债 52880 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

银行贷款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营收入 0.00 19381.60 30571.80 32149.95 33810.00 35556.15

流入合计 81982.57 28199.14 30571.80 32149.95 33810.00 35556.15

建设支出 71834.65 4058.94 0.00 0.00 0.00 0.00

运营成本 0.00 1236.00 1891.08 1928.90 1967.48 2006.83

税金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

专项债还本付息 9619.12 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

银行贷款还本付息 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

发行费 528.80 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流出合计 81982.57 15760.14 12356.28 12394.11 12432.68 12472.03

净现金流量 -0.00 12439.00 18215.52 19755.84 21377.32 23084.12

累计净现金流量 0.00 12439.00 30654.51 50410.36 71787.67 94871.79
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——续表——

项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042

阶段 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

资本金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

专项债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

银行贷款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营收入 37392.60 38821.65 40305.30 41847.75 43449.00 45114.30

流入合计 37392.60 38821.65 40305.30 41847.75 43449.00 45114.30

建设支出 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营成本 2046.97 2087.91 2129.66 2172.26 18901.58 2260.02

税金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

专项债还本付息 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

银行贷款还本付息 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

发行费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流出合计 12512.17 12553.11 12594.87 12637.46 29366.79 12725.22

净现金流量 24880.43 26268.54 27710.43 29210.29 14082.21 32389.08

累计净现金流量 119752.22 146020.76 173731.20 202941.48 217023.70 249412.78
——续表——

项目 2043 2044 2045 2046 2047 2048

阶段 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

资本金 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

专项债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

银行贷款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营收入 46474.05 47876.85 49324.80 50817.90 52358.25 53193.00

流入合计 46474.05 47876.85 49324.80 50817.90 52358.25 53193.00

建设支出 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

运营成本 2305.22 2351.32 2398.35 2446.31 2495.24 2545.14

税金 0.00 0.00 491.84 1862.29 2638.10 6085.93

专项债还本付息 10465.20 10465.20 10465.20 56585.20 48732.16 76972.16

银行贷款还本付息 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

发行费 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流出合计 12770.42 12816.52 13355.40 60893.81 53865.50 85603.24

净现金流量 33703.63 35060.33 35969.40 -10075.91 -1507.25 -32410.24

累计净现金流量 283116.41 318176.73 354146.14 344070.23 342562.98 310152.75
——续表——
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项目 2049 2050 2051 合计

阶段 运营期 运营期 运营期 -

资本金 0.00 0.00 0.00 269265.54

专项债 0.00 0.00 0.00 339000

银行贷款 0.00 0.00 0.00 0.00

运营收入 54042.45 54908.70 13603.76 820999.86

流入合计 54042.45 54908.70 13603.76 1429265.40

建设支出 0.00 0.00 0.00 571786.84

运营成本 2596.05 2647.97 5618.20 64032.48

税金 8559.12 9338.29 719.64 29695.21

专项债还本付息 74732.16 62652.16 53726.08 548304.08

银行贷款还本付息 0.00 0.00 0.00 0.00

发行费 0.00 0.00 0.00 3328.80

流出合计 85887.33 74638.41 60063.92 1217147.41

净现金流量 -31844.88 -19729.71 -46460.16 212117.99

累计净现金流量 278307.87 258578.15 212117.99 4070274.72

（五）“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《收益自求平衡方案》中所载预测数据为审核依据。

本项目预计发行债券金额 40000 万元，利率按照 2.37%计算，每

半年付息一次，第一次付息的时间是2026，20年的本息合计58960.00

万元。项目还本付息表如下：

表 7 还本付息计划表

日期 2025上半年 2025下半年 2026上半年 2026下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 40000.00

当期应计利息 0.00 0.00 0.00 0.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00
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当期还本付息 0.00 0.00 0.00 0.00
——续表——

日期 2027上半年 2027下半年 2028上半年 2028下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2029上半年 2029下半年 2030上半年 2030下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2031上半年 2031下半年 2032上半年 2032下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2033上半年 2033下半年 2034上半年 2034下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2035上半年 2035下半年 2036上半年 2036下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2037上半年 2037下半年 2038上半年 2038下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00



- 28 -

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2039上半年 2039下半年 2040上半年 2040下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2041上半年 2041下半年 2042上半年 2042下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2043上半年 2043下半年 2044上半年 2044下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 0.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 474.00
——续表——

日期 2045上半年 2045下半年 2046上半年 2046下半年

当年借款 0.00 0.00 0.00 0.00

当期应计利息 474.00 474.00 474.00 474.00

当期偿还本金 0.00 0.00 0.00 40000.00

当期还本付息 474.00 474.00 474.00 40474.00
——续表——

日期 合计

当年借款 40000.00

当期应计利息 18960.00

当期偿还本金 40000.00

当期还本付息 58960.00
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（六）债务资金本息覆盖率测算

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”。而项目建设期需支付的专项债券利息

由项目建设资金偿付，不属于项目运营收入偿付的偿债范畴。对此，

通过上述对融资项目预期收益的测算，项目预期“运营净收益”偿付

专项债券融资本息情况详见下列“融资项目按假设和设定条件情况下

项目测算期内本息覆盖倍数预测表”。

本项目自本期债券发行之日起至所有债券还本付息之日止的期

限内，共计可产生净利润-20383.34，应偿还利息为 209304.08 万元，

需缴纳的所得税为 16630.52 万元，折旧摊销为 521679.45，据此测

算出的项目可偿债利润（EBITDA）为 727230.71 万元。考虑项目其他

融资成本后的债务本息和为 548304.08 万元，据此计算出项目每年的

覆盖率（偿债备付率）及累计覆盖率如下表所示：

表 8 覆盖率测算表

项目 2025 2026 2027 2028 2029 2030

项目利润 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

应偿还利息 0.00 0.00 1733.04 3493.04 5733.04 7813.04

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

息税前利润+折旧 0.00 0.00 1733.04 3493.04 5733.04 7813.04

债务本息和 0.00 0.00 1733.04 3493.04 5733.04 7813.04

累计本息覆盖率 - - 1.00 1.00 1.00 1.00
——续表——

项目 2031 2032 2033 2034 2035 2036

项目利润 0.00 -6719.35 -10640.89 -9225.79 -7736.15 -6168.12

应偿还利息 9619.12 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
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折旧 0.00 17684.05 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07

息税前利润+折旧 9619.12 21429.91 26350.39 27765.48 29255.13 30823.16

债务本息和 9619.12 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

累计本息覆盖率 1.00 1.28 1.54 1.74 1.90 2.03
——续表——

项目 2037 2038 2039 2040 2041 2042

项目利润 -4517.86 -3242.59 -1917.92 -540.00 -14416.99 2380.36

应偿还利息 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

所得税 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

折旧 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07

息税前利润+折旧 32473.42 33748.68 35073.35 36451.28 22574.29 39371.64

债务本息和 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20

累计本息覆盖率 2.15 2.27 2.37 2.46 2.44 2.53
——续表——

项目 2043 2044 2045 2046 2047 2048

项目利润 3588.05 4834.46 5629.66 5586.87 7914.29 9541.62

应偿还利息 10465.20 10465.20 10465.20 10465.20 8732.16 6972.16

所得税 0.00 0.00 491.84 1862.29 2638.10 3180.54

折旧 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07 26526.07

息税前利润+折旧 40579.33 41825.74 43112.78 44440.43 45810.62 46220.40

债务本息和 10465.20 10465.20 10465.20 56585.20 48732.16 76972.16

累计本息覆盖率 2.63 2.71 2.80 2.30 2.06 1.74
——续表——

项目 2049 2050 2051 合计

项目利润 11629.05 13744.21 -20106.24 -20383.34

应偿还利息 4732.16 2652.16 846.08 209304.08

所得税 3876.35 4581.40 0.00 16630.52

折旧 26526.07 26526.07 26526.07 521679.45

息税前利润+折旧 46763.63 47503.85 7265.92 727230.71

债务本息和 74732.16 62652.16 53726.08 548304.08

累计本息覆盖率 1.54 1.43 1.30 -
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表 9覆盖率测算总表

指

标

累计项目净利

润

应偿还利息合

计

还本当年

所得税
累计折旧摊销 债务本息和

本息覆

盖率

值 -20383.34 209304.08 0.00 521679.45 548304.08 1.30

本息覆盖率公式：本息覆盖率=EBITDA/债务本息和=（累计项目净利润+应偿还

利息合计+累计折旧摊销+还本当年所得税）/债务本息和。

说明：累计可偿债金额包括累计的年度净利润、应支付的各类融资利息、折旧

摊销，以及还本年的所得税。考虑到还本年以前的所得税已实际缴纳，因此在

计算累计覆盖率时，可偿债金额不包含还本年以前已实际缴纳的所得税（即所

得税未累计）。

测算结果显示，债券存续期内，每年的债券本息资金保障倍数（即

每年的累计覆盖率）均大于或等于 1。其中，建设期覆盖倍数等于 1，

表明项目在建设期实现了资金流入流出的平衡；运营期覆盖率均大于

1.2，表明运营期内项目可偿债资金大于债务本息，债券违约的风险

较小。

最终，在项目债券还本后测算的累计覆盖率为 1.30，该覆盖率即

本项目债券全生命周期内的覆盖率。

计算结果表明，项目债券存续期间内，项目可偿债利润不论从整

体上看或是分年度看均能覆盖项目还本付息资金，总体覆盖率为 1.30，

项目债券违约的风险小。

结合以上测算，可预测出本项目在专项债券存续期内的资金可以

满足专项债还本付息的要求。
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七、项目财务敏感性分析

本项目压力测试结果如下：

表 10 压力测试表

测试幅度 -0.10 -0.05 0 0.05 0.10

收入压力测试 1.15 1.22 1.30 1.37 1.45
——续表——

测试幅度 -0.10 -0.05 0 0.05 0.10

成本压力测试 1.31 1.30 1.30 1.29 1.28
——续表——

测试幅度 -0.10 -0.05 0 0.05 0.10

债券利率变动压力测试 1.35 1.32 1.30 1.27 1.25

根据以上测算，当收入、成本、专项债券利率等影响债券还本付

息的因素在±0.10范围内变动的情况下，专项债本息保障倍数仍然＞

1.2，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。
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八、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

资项目实施方案》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

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。
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九、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。
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十、本报告使用的范围

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

2026 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。

内蒙古域熙会计师事务所（普通合伙）

2026/10/20
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十一、附件

（一）会计师事务所证件
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（二）覃德美
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（三）李欣
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