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铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项

目

财务评价报告

中兴财光华（申）审专字（2025）第 03024号

我们接受委托，对铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设

工程项目（以下简称“本项目”）募集资金投资项目现金流收益规模及融资平衡

情况的预测信息进行审核并出具财务评价报告。

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》。申请人以及相关项目实施单位对所提供资料的真实性和

完整性以及本项目的收益预测所依据的各项假设负责。这些假设已在所附的编

制说明中披露。

本次审核的法律、法规以及行为依据包括《中华人民共和国预算法》、

《地方政府专项债务预算管理办法》等有关规定。

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本项目募投项目收益和现金流覆盖债券还本付息的预测提

供合理基础。通过查阅申请人提供的相关基础数据，我们未发现上述文件在采

用上述假设和计算过程方面存在明显偏差。我们认为，该预测信息是在这些假

设的基础上恰当编制的。

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。

本财务评价报告仅供申请人申请使用本期债券之目的使用，不得用作其他

任何目的。

经专项审核，我们认为在项目单位对项目收益预测及其所依据的各项假设

前提下，铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目专项

债券项目现金流收益规模能够合理保障偿还融资本金及利息，实现项目收益和
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融资需求平衡。

总体评价如下：

一、铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目专项

债券能够较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措。

二、根据项目初步设计报告、项目实施方案及其他资料，本项目收入由污

水处理费收入组成，成本支出主要由电费、工资福利、维修费以及其他费用组

成，产生的预期收益能够在债券存续期为项目提供充足、稳定的现金流。

三、本项目的预期收益及现金净流入可以覆盖债券存续期的专项债券的还

本付息支出，并有较可靠的保障倍数，可以实现项目收益与融资需求平衡。

四、根据本项目收益与融资需求平衡的压力测试结果，当项目收益作为影

响债券还本付息的因素在±10%范围内变动的情况下，专项债券本息覆盖倍数

仍然大于 1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

附件：铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目收益

及现金流预测评价说明
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附件：铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设

工程项目收益及现金流预测评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目募集资金

投资项目的项目收益与融资需求平衡预测信息（以下简称“预测信息”）根据铁

岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目初步设计报告等

资料合理预测铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目

完成后的运营收入，在充分考虑相关环境、政策、未来发展趋势以及预测信息

中的各项假设的前提下，本着谨慎的原则而编制的。

本评价说明中除特别说明外，所有数值保留 2位小数，金额单位均为人民

币万元。若出现合计数与各分项数值尾数合计不一致，均为四舍五入所致。

二、项目收益及现金流预测假设

1、国家及地方现行的法律法规、监管、财政、经济状况或国家宏观调控政

策无重大变化；

2、国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平无重大变化；

3、国家税收政策无重大不利变化；

4、项目的建设计划、募资计划等能够顺利执行；

5、项目能够如期完工并交付使用，项目募资还款来源为经营结余；

6、出现的年度其他资金缺口由地方财政资金安排解决；

7、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

三、本募投项目还本付息情况

1、假设票面利率

根据财政部-中国地方政府债券收益率曲线，20年期中债地方政府债券收益

率 2.39%，基于谨慎角度测算原则，暂按债券票面利率为 4.00%。

2、债券还本付息情况
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项目拟申请使用专项债券 3,200.00万元，分一期发行，期限 20年，在债券存

续期每半年支付债券利息一次，到期一次还本。自申请使用债券计息之日起 20
年债券存续期应还本付息情况如下：

表 1 本期债券还本付息情况

年度
期初本金余

额

本期偿还本

金

期末本金余

额

票面利

率
应付利息

本期还本

付息小计

2025 3,200.00 4.00%
2026 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2027 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2028 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2029 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2030 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2031 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2032 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2033 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2034 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2035 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2036 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2037 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2038 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2039 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2040 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2041 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2042 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2043 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2044 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 128.00

2045 3,200.00 3,200.00 4.00% 128.00 3,328.00
合计 - 3,200.00 - 2,560.00 5,760.00

注 1：假设专项债券 2025年底完成发行并开始计息。

注 2：本财务评价报告中除特别说明外，所有数值保留 2位小数，金额单位均为人民

币万元。若出现合计数与各分项数值尾数合计不一致，均为四舍五入所致。

四、项目收益及现金流预测编制说明

根据铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目初步

设计报告以及铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目

实施方案等资料，本次项目拟申请专项债券金额 3,200.00万元，全部用于铁岭

经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目。

1、项目基本情况
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（一）项目名称

铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目

（二）项目建设规模及建设内容

铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程包括排水管网

及泵站工程。具体建设内容如下：

(1)橡塑园区

新建污水管网 4535米,其中 DN300管网 3552米,DN400管网 983米。新建

DN250污水压力管 999米,检查井 179座,泄水井 1座,消力池 1座,一体化提升泵

站 1座,破路恢复 19363平方米。

(2)机电园区

新建污水管网 8351米,其中 DN300管网 6856米,DN400管网 1495米。新建

污水压力管 1685米,其中 DN200压力管 1260米,DN300压力管 425米。检查井

301座,泄水井 3座,消力池 3座,一体化提升泵站 3座,破路恢复 35766平方米。

（三）项目建设工期

本项目建设期限为 36个月。项目于 2023年 9月开始动工，预计项目完工

时间为 2026年 9月。

（四）投资估算

根据项目初设批复，工程总投资为 4,114.53 万元，其中：工程费用

3,435.81万元、其他费用 267.77万元、基本预备费 410.95万元。

本项目本次拟申请专项债券筹措资金 3,200.00万元，本项目建设期利息

96.00 万元。据此估算本项目总投资为 4,210.53 万元，其中：建设投资为

4,114.53万元、项目建设期利息为 96.00万元。

（五）资金筹措

根据该项目实施方案，调整后项目总投资金额为 4,210.53 万元，该项目资

本金为 1,010.53 万元，本项目拟申请使用专项债券资金 3,200.00万元（其中

800万元债券资金作为资本金）。
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基于以上项目建设内容、投资估算以及资金筹措计划，我们对项目收益及

现金净流入进行预测，未发现相关项目建设期内所需建设资金存在资金缺口的

情况。

2、项目收益及现金净流入预测

（一）项目经营收入测算及依据

预测依据：根据铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工

程项目初步设计报告以及铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建

设工程项目实施方案，合理预测其运营收入。该项目收入来源如下：

（1）污水处理费收入

本项目计划年处理污水量约为 1380万吨，平均收费为 0.6元/吨。考虑到项

目实际负荷水平，假设项目运营期第一年负荷率为 50%，从第二年开始满负荷

运行。

表 2 铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目运营期经营收入

的现金流测算表

项目 污水处理费收入 合计

2026 103.50 103.50
2027 828.00 828.00
2028 828.00 828.00
2029 828.00 828.00
2030 828.00 828.00
2031 828.00 828.00
2032 828.00 828.00
2033 828.00 828.00
2034 828.00 828.00
2035 828.00 828.00
2036 828.00 828.00
2037 828.00 828.00
2038 828.00 828.00
2039 828.00 828.00
2040 828.00 828.00
2041 828.00 828.00
2042 828.00 828.00
2043 828.00 828.00
2044 828.00 828.00
2045 828.00 828.00
合计 15,835.50 15,835.50

（二）项目经营成本测算及依据
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铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目经营成本

是指项目运营期间发生的各类付现成本，项目经营成本主要支出有以下几项：

（1）电费

本项目年用电量为 27万 kwh，单价为 0.8元/kwh。

（2）工资福利

主要技术及维护人员为 10人，人均工资为 4万元/年。

（3）维修费

本项目的修理费费率按照总资产 30.0%计取。

（4）其他费用

其他费用，为组织和管理生产经营活动发生的费用，不能直接计入成本。

包括日常办公差旅费、管理费等。按照收入额 6.5%来计算。税费按照收入额

3.5%来计算。

经测算，项目运营期间经营成本的现金流计算如下：

表 3 铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目运营期间经营成

本的现金流测算表

项目 电费 工资福利 维修费 其他费用 合计

2026 5.40 10.00 55.38 6.73 77.51
2027 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2028 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2029 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2030 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2031 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2032 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2033 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2034 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2035 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2036 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2037 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2038 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2039 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2040 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2041 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2042 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2043 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2044 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
2045 21.60 40.00 221.52 53.82 336.94
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项目 电费 工资福利 维修费 其他费用 合计

合计 415.80 770.00 4,264.26 1,029.31 6,479.37

（三）项目现金流收益规模测算

根据项目收益预测及其所依据的各项假设，铁岭经济技术开发区橡塑园区、

机电园区污水设施建设工程项目在债券存续期间项目经营收入为 15,835.50万元，

项目经营成本为 6,479.37万元，项目经营期税费为 554.24万元，预计用于项目

资金平衡的项目收益的现金流入 8,801.89万元。详见下表：



10

表 4 铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目现金流收益规模测算表

序号 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

项目 自筹资金流入 债券资金流入 项目运营收入 建设期静态资金流出 债券资金还本 债券付息 项目运营支出 税费支出 净现金流 项目预期收益

2025 - 3,200.00 - - - - - - 3,200.00 -

2026 1,010.53 - 103.50 4,114.53 - 128.00 77.51 3.62 -3,209.63 22.37

2027 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2028 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2029 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2030 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2031 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2032 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2033 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2034 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2035 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2036 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2037 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2038 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2039 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2040 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2041 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2042 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2043 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2044 - - 828.00 - - 128.00 336.94 28.98 334.08 462.08

2045 - - 828.00 - 3,200.00 128.00 336.94 28.98 -2,865.92 462.08

合计 1,010.53 3,200.00 15,835.50 4,114.53 3,200.00 2,560.00 6,479.37 554.24 3,137.89 8,801.89
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五、项目预期收益及融资平衡情况

根据项目预期收益预测及其所能依据的各项假设，并假设项目预测收益在

债务存续期内可以全部实现，可用于资金平衡的项目预期收益为 8,801.89万元，

项目预期收益对本期债券本息的覆盖倍数为 1.53倍，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需求平衡。

表 5 项目预期收益与债务融资本息的覆盖倍数情况

项目
债券融资本息

债务融资本息 项目收益
支付本金 支付利息

2026 128.00 128.00 22.37

2027 128.00 128.00 462.08

2028 128.00 128.00 462.08

2029 128.00 128.00 462.08

2030 128.00 128.00 462.08

2031 128.00 128.00 462.08

2032 128.00 128.00 462.08

2033 128.00 128.00 462.08

2034 128.00 128.00 462.08

2035 128.00 128.00 462.08

2036 128.00 128.00 462.08

2037 128.00 128.00 462.08

2038 128.00 128.00 462.08

2039 128.00 128.00 462.08

2040 128.00 128.00 462.08

2041 128.00 128.00 462.08

2042 128.00 128.00 462.08

2043 128.00 128.00 462.08

2044 128.00 128.00 462.08

2045 3,200.00 128.00 3,328.00 462.08

合计 3,200.00 2,560.00 5,760.00 8,801.89

偿债指标

总投资收益率=可偿债项目收益/总投资 2.09

总债务本息覆盖倍数=项目收益/总债务融资本息 1.53

总债务本金覆盖倍数=可偿债项目收益/总债务融资本金 2.75

考虑市场变动因素分析项目收益覆盖债券本息情况，在项目收益下降 5%的

情况下，收益为 8,361.80万元，债券本息覆盖率 1.45倍；在项目收益下降 10%

的情况下，收益为 7,921.70万元，债券本息资金覆盖率为 1.38倍。具体如下表：
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表 6 项目收益覆盖债券本息单因素敏感分析情况

资金覆盖率-压力测试

（单因素敏感分析）
-10% -5% 0 5% 10%

可偿债项目收益 7,921.70 8,361.80 8,801.89 9,241.98 9,682.08

总债务融资本息金额 5,760.00 5,760.00 5,760.00 5,760.00 5,760.00

其中:债券融资本息金额 5,760.00 5,760.00 5,760.00 5,760.00 5,760.00

银行融资本息金额

本息覆盖倍数 1.38 1.45 1.53 1.60 1.68

综上所述，根据本项目收益与融资需求平衡的压力测试结果，当项目收益

作为影响债券还本付息的因素在±10%范围内变动的情况下，专项债券本息覆

盖倍数仍然大于 1，还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。

铁岭经济技术开发区橡塑园区、机电园区污水设施建设工程项目，在专项

债券存续期间能够产生持续稳定的现金流收入，且现金流收入能够完全覆盖专

项债券还本付息的规模，实现项目收益与融资需求平衡。

六、相关风险提示

总体来看，本次债券募投项目预计项目收益对其拟使用的募集资金保障程

度较高，但未来募投项目因经营周期、收入以及成本规模等受到宏观经济、市

场情况、相关政策等诸多因素影响，现实中可能存在不确定性，使项目收益产

生一定的变动风险。
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