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宣城市城区排水管网建设工程专项债券

收益与融资自求平衡

财务评估报告

同盛会咨字[2024]402 号

宣城市市政园林公用建设管理处：

我们接受贵单位的委托，对宣城市市政园林公用建设管理处拟实施的宣城市城

区排水管网建设工程，所涉及的本期债券总体方案及募集资金投资项目收益与融资

平衡情况进行了审核，并出具专项评估报告。

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》。贵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。

根据我们对支持这些假设证据的审核，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，在宣城市市政园林公用建设管理处对项目收益预测及

其所依据的各项假设前提下，本次评估的宣城市城区排水管网建设工程，预期项目

收益能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收益和融资的平衡。

总体评估结果如下：

一、项目实施单位基本情况

机构名称：宣城市市政园林公用建设管理处

统一社会信用代码：12341700F153596135

负责人：苏峰

住所：宣城市建设科技大厦
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登记机关：宣城市事业单位登记管理局

宗旨和业务范围：加强市政园林公用设施建设，完善城市功能。参与市本级年

度城市建设计划拟定，承担市本级市政、园林、公用设施建设。

二、项目基本情况

1、项目名称

宣城市城区排水管网建设工程。

2、项目总投资

项目工程总投资 40,634.00万元，其中：工程费用 38,984.40 万元，工程建设其

他费用为 797.55万元，预备费 123.25万元，建设期利息 728.80万元。建设资金由

地方财政预算安排资金和地方政府发行专项债券筹资组成，其中地方财政预算安排

项目资本金投入 8,634.00万元，占比 21.25%，剩余 32,000.00万元拟通过发行专项

债券融资筹集。分年投资计划如下：

金额单位：万元

序号 年度 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 合计

1 建设投资 4,544.53 3,222.60 2,424.74 1,995.26 27,718.07 39,905.20

2 建设期利息 - 94.20 94.20 121.80 418.60 728.80

总投资 4,544.53 3,316.80 2,518.94 2,117.06 28,136.67 40,634.00

3、建设内容

宣城市城区排水管道建设项目主要建设内容为阳德路东延段（双塘安置区-九女

枢纽东）等 27 项新建市政道路配套排水管网建设项目，建设排水管道总长度约

202km，其中雨水管道总长约 130.5km，管径为 600mm-1800mm，污水管道约 71.6km，

管径为 400mm-1800mm。

4、项目批复许可

根据项目建设单位提供的资料，项目取得行政审批、核准和备案等情况如下:

2020年 4月 22日，宣城市发展和改革委员会作出《关于宣城市城区排水管网

建设工程项目建议书的复函》发改审批函[2020] 154号，原则同意建设宣城市城区

排水管网建设工程项目；

2020年 4月 22日，宣城市自然资源和规划局作出《关于宣城市城区排水管网

建设工程规划和用地审查意见的函》，该项目符合城市规划相关要求，不涉及新增
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建设用地；

2020年 5月 11日，宣城市发展和改革委员会作出《关于宣城市城区排水管网

建设工程可行性研究报告的复函》发改审批函［2020］158号，原则同意实施宣城

市城区排水管网建设工程。

2020年 7月 9日，宣城市城区排水管网建设项目根据《建设项目环境影响登记

表备案管理办法》的规定，项目的环境影响登记表已经完成备案，备案号：

202034180200000141。

2021年 4月 19日，本项目的子项之宣城市桂花园路南延道路已获取开工令；

2021年 5月 10日，本项目的子项之宣城市柏枧山路东延段道路已获取开工令；2021

年 9月 15日，本项目的子项之宣城市拱极路北延道路已获取开工令。

三、项目资金筹措方案

项目总投资估算 40,634.00万元，其中资本金金额 8,634.00万元，具体来源为

项目实施单位自筹，资本金占总投资比例为 21.25%。

项目总投资扣除资本金出资 8,634.00万元，其余 32,000.00万元通过融资方式筹

措。计划申请专项债券融资 32,000.00万元，占总投资的 78.75%；其中：2021年申

请专项债券 3,000.00 万元（2021 年已发债 3,000.00 万元），2023年申请专项债券

1,000.00万元（2023年已发债 1,000.00万元）,2025年申请专项债券 28,000.00万元

（其中本批次申请专项债券额度为 3,000.00万元）。拟发行债券年利率为 2.12%，

期限 10年，利息按半年支付，到期一次性还本，其中：2031年还本 3,000.00万元，

2033年还本 1,000.00万元，2035年还本 28,000.00万元。

四、应付债券本息情况

宣城市市政园林公用建设管理处本次拟融资的宣城市城区排水管网建设工程，

拟发行专项债券32,000.00万元，分期发行，其中2021年申请专项债券3,000.00万元

（2021年已发债3,000.00万元），2023年申请专项债券1,000.00万元（2023年已发债

1,000.00万元）,2025年申请专项债券28,000.00万元（其中本批次申请专项债券额度

为3,000.00万元）。债券期限均为10年。

本次募集资金全部用于宣城市城区排水管网建设工程，已发行债券按实际发行
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利率计算，假设拟发行债券票面利率为2.12%，偿债方式为每半年付息一次，到期

还本。

债券还本付息情况如下： 金额单位：万元

年度 期初本金余额 本期新增本金 本期偿还本金 期末本金余额 当年支付利息
当年还本付

息合计

2021年 3,000.00 3,000.00

2022年 3,000.00 3,000.00 94.20 94.20

2023年 3,000.00 1,000.00 4,000.00 94.20 94.20

2024年 4,000.00 4,000.00 121.80 121.80

2025年 4,000.00 28,000.00 32,000.00 418.60 418.60

2026年 32,000.00 32,000.00 715.40 715.40

2027年 32,000.00 32,000.00 715.40 715.40

2028年 32,000.00 32,000.00 715.40 715.40

2029年 32,000.00 32,000.00 715.40 715.40

2030年 32,000.00 32,000.00 715.40 715.40

2031年 32,000.00 3,000.00 29,000.00 715.40 3,715.40

2032年 29,000.00 29,000.00 621.20 621.20

2033年 29,000.00 1,000.00 28,000.00 621.20 1,621.20

2034年 28,000.00 28,000.00 593.60 593.60

2035年 28,000.00 28,000.00 296.80 28,296.80

合计 32,000.00 32,000.00 7,154.00 39,154.00

债券利息计算如下： 金额单位：万元

年度 债券发行本金
第一期债券

应付利息

第二期债券

应付利息

第三期债券

应付利息
利息合计

2021年 3,000.00

2022年 94.20 94.20

2023年 1,000.00 94.20 94.20

2024年 94.20 27.60 121.80

2025年 28,000.00 94.20 27.60 296.80 418.60

2026年 94.20 27.60 593.60 715.40

2027年 94.20 27.60 593.60 715.40

2028年 94.20 27.60 593.60 715.40

2029年 94.20 27.60 593.60 715.40

2030年 94.20 27.60 593.60 715.40

2031年 94.20 27.60 593.60 715.40

2032年 27.60 593.60 621.20

2033年 27.60 593.60 621.20
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2034年 593.60 593.60

2035年 296.80 296.80

合计 32,000.00 942.00 276.00 5,936.00 7,154.00

其中已发行债券金额及利率如下：

年度 已发行本金 发行利率 年应付利息 备注

2021年 9月 3,000.00 3.14% 94.20
2023年 8月 1,000.00 2.76% 27.60

合计 4,000.00 121.80

五、项目投资产生的收益情况

（一）项目投资支出估算

宣城市城区排水管网建设工程总投资40,634.00万元，其中：工程费用38,984.40

万元，工程建设其他费用为797.55万元，预备费123.25万元，建设期利息728.80万元。

该部分投资拟通过发行专项债券32,000.00万元，剩余8,634.00万元由地方财政预算

安排项目资本金解决。

（二）项目相关收入情况

宣城市城区排水管网建设工程完成后，其收入来源主要包括配套开发的土地出

让金收入和项目资产租赁收入等。

1、土地出让产生的收入

宣城市城区排水管网建设工程，根据项目用地规划，项目配套开发可供出让的

商住用地一宗，面积为3.34公顷（约合50.1亩），宗地坐落于敬亭圩，第五中学南

侧，千嶂路与庙埠路交叉口东南角。结合周边土地出让价格，根据宣城市发展规划，

所整理出的地块周边环境、配套设施、商业繁华度等因素，经对项目区临近地块近

期出让价格的分析，确定拟出让地块的预期成交价格。

周边成交地块价格表 金额单位：万元

地块编号 地块名称 面积（亩） 规划用地性质 土地出让单价

1801 宣城市圣俞路以南、厚德路以东地块 82.08 居住 402

1808 滨湖路与墨香路交叉口地块 300 居住 390

1809 梅溪路与宝城路交叉口西北角地块 177.28 商住 450

1810 梅溪路与状元南路交叉口东南角地块 7.87 商住 580

1812 宝城路与兴隆路交叉口西北角地块 40.16 居住 380
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1819 薰化路与柏枧山路交叉口西南角 272.26 住宅 352

1811 敬亭路与宛陵路交叉口东北角地块 82.37 商住 634

1903 厚德路与博学路交叉口西北角地块 92.91 居住 384

1906 宛陵路以南、梅溪路以东地块 29.93 商住 366

本项目可供出让的土地价格，按照谨慎性原则并结合地块的周边环境及区位优

势等因素，不考虑GDP增速，该土地未来出让按平均价格450万元/亩计算。

土地出让收入=土地面积*出让单价

=50.1亩*450万元/亩

=22,545.00万元

本项目配套可供开发的商住用地在项目计算期2031年进行出让，并于2031年

-2033年出让完毕，分年出让计划为40%、30%、30%。则存续期内各年土地出让收

入见下表：

土地出让收入测算表 金额单位：万元

年度 出让面积（亩） 土地出让收入

2031年 20.04 9,018.00

2032年 15.03 6,763.50

2033年 15.03 6,763.50

合计 50.1 22,545.00

2、项目资产租赁收入

本项目建设完成后，将建成排水管网总长度约202km，其中雨水管道130.5km，

污水管道约71.6km，届时将此资产整体出租给运营维护主体，形成租赁收入。本项

目资产租赁收入的价值内涵包括了项目资产的投资额、资金成本、时间价值等。根

据《可行性研究报告》中对27条道路所涉及雨水管网及污水管网的建设长度，考虑

项目资产的折旧年限，将项目资产的租赁时间设为30年，且由于排水管网的不可分

割性，对雨水管网不同管径规格统一按照每米210元收取租赁费，对污水管网不同

管径规格统一按照每米190元收取租赁费。本项目申请发行债券期限为10年，因此

仅考虑债券存续期内租金收入，项目租赁收入自项目建成后的2026年1月开始测算。

债券存续期内各年度项目资产租赁收入情况如下：

金额单位：万元
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项目
计算期

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年
雨水管总长度(米) 130,464.00
单价（元） 210.00
污水管总长度(米) 71,620.00
单价(元) 190.00

租赁收入(万元) 4,100.53
续表：

项目
计算期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
雨水管总长度(米) 130,464.00 130,464.00 130,464.00 130,464.00 130,464.00 130,464.00
单价（元） 210.00 210.00 210.00 210.00 210.00 210.00
污水管总长度(米) 71,620.00 71,620.00 71,620.00 71,620.00 71,620.00 71,620.00
单价(元) 190.00 190.00 190.00 190.00 190.00 190.00
租赁收入(万元) 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53
续表：

项目
计算期

合计
2033年 2034年 2035年

雨水管总长度(米) 130,464.00 130,464.00 130,464.00
单价（元） 210.00 210.00 210.00
污水管总长度(米) 71,620.00 71,620.00 71,620.00
单价(元) 190.00 190.00 190.00
租赁收入(万元) 4,100.53 4,100.53 4,100.53 41,005.26

综上，项目在债券存续内各年相关收入情况汇总如下：

金额单位：万元

项目
计算期

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年
土地出让收入

租赁收入 4,100.53
合计 4,100.53

续表：

项目
计算期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
土地出让收入 9,018.00 6,763.50
租赁收入 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53

合计 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 13,118.53 10,864.03
续表：

项目
计算期

合计
2033年 2034年 2035年
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土地出让收入 6,763.50 22,545.00
租赁收入 4,100.53 4,100.53 4,100.53 41,005.26

合计 10,864.03 4,100.53 4,100.53 63,550.26

（三）项目相关成本费用情况

1、土地出让成本

本项目可供出让的建设用地坐落于敬亭圩，第五中学南侧，千嶂路与庙埠路交

叉口东南角，拆迁支出不计入项目投资。根据测算，宣城市城区排水管网建设工程

建成后，债券期内土地出让所涉及的相关成本为4,734.45万元。项目整理的建设用

地50.1亩，土地出让收入为22,545.00万元，扣除土地出让成本后的土地出让收益金

额为17,810.55万元。债券存续期内各年度土地出让成本情况如下：

金额单位：万元

年度 土地出让收入

土地出让相关成本
土地出让收

益
土地出让业

务费

国有土地收

益基金

城市建设资

金

住房保障资

金
合计

2031年 9,018.00 180.36 360.72 450.90 901.80 1,893.78 7,124.22

2032年 6,763.50 135.27 270.54 338.18 676.35 1,420.34 5,343.17

2033年 6,763.50 135.27 270.54 338.18 676.35 1,420.34 5,343.17

合计 22,545.00 450.90 901.80 1,127.25 2,254.50 4,734.45 17,810.55

2、利息费用

利息费用是指项目在债券存续期内运营期间所发生的利息支出，项目建设期内

的利息进行资本化，并计入项目投资总额。项目债券融资总额为 32,000.00万元，

已发行债券按实际发行利率计算，拟发行债券利率按 2.12%测算，则运营期 2026

年-2035年利息费用总额为 6,425.20万元。运营期间各年度利息费用如下：

金额单位：万元

项目
计算期

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年
债券本金 32,000.00
利息合计 715.40
续表：

项目
计算期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
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债券本金 32,000.00 32,000.00 32,000.00 32,000.00 32,000.00 32,000.00
利息合计 715.40 715.40 715.40 715.40 715.40 621.20
续表：

项目
计算期

合计
2033年 2034年 2035年

债券本金 29,000.00 29,000.00 28,000.00
利息合计 621.20 593.60 296.80 6,425.20

3、分年度相关成本费用情况

由于本项目中排水管网资产建成后全部用于对外租赁，因此不产生相关成本费

用。

根据上述计算，该项目在债券存续期内的成本费用合计为 11,159.65万元。各

年度成本费用如下：

金额单位：万元

项目
计算期

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年
土地出让成本

利息费用 715.40
成本费用合计 715.40
续表：

项目
计算期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
土地出让成本 1,893.78 1,420.34
利息费用 715.40 715.40 715.40 715.40 715.40 621.20
成本费用合计 715.40 715.40 715.40 715.40 2,609.18 2,041.54
续表：

项目
计算期

合计
2033年 2034年 2035年

土地出让成本 1,420.34 4,734.45
利息费用 621.20 593.60 296.80 6,425.20
成本费用合计 2,041.54 593.60 296.80 11,159.65

六、项目投资各年度净现金流量预测

根据测算，宣城市城区排水管网建设工程累计净现金流量为 20,390.61万元。

债券存续期内各年度现金流量情况如下：
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金额单位：万元

序号 项目
计算期

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年
1 现金流入 4,544.53 3,316.80 2,518.94 2,117.06 28,136.67 4,100.53

1.1 项目资本金 1,544.53 3,316.80 1,518.94 2,117.06 136.67 -
1.2 专项债券 3,000.00 - 1,000.00 - 28,000.00 -
1.3 土地出让收入 - - - - - -
1.4 经营收入 - - - - - 4,100.53
2 现金流出 4,544.53 3,316.80 2,518.94 2,117.06 28,136.67 715.40

2.1 项目投资支出 4,544.53 3,316.80 2,518.94 2,117.06 28,136.67 -
2.2 偿还债券本金 - - - - - -
2.3 偿付债券利息 - - - - - 715.40
2.4 土地出让成本 - - - - - -
3 净现金流量 - - - - - 3,385.13
4 累计净现金流量 - - - - - 3,385.13

续表：

序号 项目
计算期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
1 现金流入 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 13,118.53 10,864.03

1.1 项目资本金 - - - - - -
1.2 专项债券 - - - - - -
1.3 土地出让收入 - - - - 9,018.00 6,763.50
1.4 经营收入 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53
2 现金流出 715.40 715.40 715.40 715.40 5,609.18 2,041.54

2.1 项目投资支出 - - - - - -
2.2 偿还债券本金 - - - - 3,000.00 -
2.3 偿付债券利息 715.40 715.40 715.40 715.40 715.40 621.20
2.4 土地出让成本 - - - - 1,893.78 1,420.34
3 净现金流量 3,385.13 3,385.13 3,385.13 3,385.13 7,509.35 8,822.49
4 累计净现金流量 6,770.25 10,155.38 13,540.50 6,925.63 4,434.98 33,257.47

续表：

序号 项目
计算期

合计
2033年 2034年 2035 年

1 现金流入 10,864.03 4,100.53 4,100.53 104,184.26
1.1 项目资本金 - - - 8,634.00
1.2 专项债券 - - - 32,000.00
1.3 土地出让收入 6,763.50 - - 22,545.00
1.4 经营收入 4,100.53 4,100.53 4,100.53 41,005.26
2 现金流出 3,041.54 593.60 28,296.80 83,793.65

2.1 项目投资支出 - - - 40,634.00
2.2 偿还债券本金 1,000.00 - 8,000.00 32,000.00
2.3 偿付债券利息 621.20 593.60 296.80 6,425.20
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2.4 土地出让成本 1,420.34 - - 4,734.45
3 净现金流量 7,822.49 3,506.93 -24,196.27 20,390.61
4 累计净现金流量 1,079.96 44,586.88 20,390.61

七、项目可偿债收益预测

根据测算，宣城市城区排水管网建设工程计算期经营收入63,550.26万元，扣除

土地出让成本4,734.45万元，则该项目的可偿债收益为58,815.81万元。债券存续期

内各年度可偿债收益情况如下：

金额单位：万元

序号 项目
计算期

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年
1 项目收入 4,100.53
2 土地出让成本

3 项目可偿债收益 4,100.53
续表：

序号 项目
计算期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
1 项目收入 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 13,118.53 10,864.03
2 土地出让成本 1,893.78 1,420.34
3 项目可偿债收益 4,100.53 4,100.53 4,100.53 4,100.53 11,224.75 9,443.69

续表：

序号 项目
计算期

合计
2033年 2034年 2035年

1 项目收入 10,864.03 4,100.53 4,100.53 63,550.26
2 土地出让成本 1,420.34 4,734.45
3 项目可偿债收益 9,443.69 4,100.53 4,100.53 58,815.81

八、项目可偿债收益覆盖债券本息情况

宣城市城区排水管网建设工程总投资估算为40,634.00万元，发债本金32,000.00

万元，其中：2021年申请专项债券3,000.00万元，2023年申请专项债券1,000.00万

元,2025年申请专项债券28,000.00万元（本批次申请发债额度3,000.00万元）；债券

期限10年，拟发债利率2.12%，利息按半年支付，到期一次性还本，其中：2031年

还本3,000.00万元，2033年还本1,000.00万元，2035年还本28,000.00万元；债券本息

合计39,154.00万元。经计算，该项目可偿债收益对本次发行债券的本息覆盖倍数为
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