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定远县城镇雨污水管网及水环境综合治理项目

项目收益及现金流入评价说明

安徽省财政厅为了为进一步规范政府专项债券项目库管理，于 2024年 3月 26

日公布了《安徽省财政厅关于做好 2024年专项债券项目申报入库工作的通知》(皖

财债〔2024〕241号)。《通知》提出申报的专项债券项目应确保关键信息准确、加

强对项目收益和风险水平的监督管理。根据相关要求，我们对项目如下内容进行评

价：

一、项目概况

（一）项目名称：定远县城镇雨污水管网及水环境综合治理项目

（二）项目单位：定远县住房和城乡建设局

（三）项目建设内容及规模

定远县城镇雨污水管网及水环境综合治理项目建设场址位于安徽省定远县城市

规划区内。定远县地处安徽省东部，是皖东地区人口最多和面积最大的县。位于北

纬 32°13′～32°42′与东经 117°13′～118°15′之间。东西长 83 公里，南

北宽 56公里，总面积 2998平方公里。全县辖 22 个乡镇、2个省级工业园区，人口

97.6万。

本项目建设内容包括戚继光大道排水管网改造、建成区排水管网修复、东部城

区至污水处理厂污水管网和新建道路配套雨污管网工程。

（四）项目总投资

本项目总投资为 74,151.60万元，建筑安装工程费 62,220.20 万元（其中建筑工

程费 45,891.50 万元，设备购置费 1,136.80万元，安装工程费 15,191.90 万元），工

程建设其它费 3,216.47 万元，基本预备费 5,234.93 万元，建设期利息 3,480.00 万元。

其中财政资金 16,151.60万元，占总投资的 21.78%；债券融资 58,000.00万元，占总

投资的 78.22%。

（五）债券发行方式及还本付息测算

本项目计划通过债券融资 58,000.00 万元，2020年 9 月已融资 5,000.00 万元，
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实际利率为 3.37%；2021年已融资 7,900.00 万元（其中 5 月融资 5,000.00万元，实

际利率为 3.41%，8月融资 2,900.00万元，实际利率为 3.11%）；2023年已融资 4,800.00

万元，实际利率为 2.74%；2024年已融资 2,500.00 万元，实际利率 2.53%；2025 年

计划发行 7,400.00 万元（2025 年 1 月已发行融资 3,400.00 万元，实际利率 1.7%，

2025 年本批次计划发行 1,000.00 万元）,2026 年计划发行 30,400.00 万元。本项目

债券已发行部分按实际发行利率计算，尚未发行部分参考目前市场情况利率按为 4%

进行计算，每半年付息一次，具体如下：
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人民币单位：万元

项目 债券融资 偿还金额 余额 应付利息 债券本息合计

2020年 5,000.00 5,000.00 - -

2021年 7,900.00 12,900.00 253.75 253.75

2022年 12,900.00 429.19 429.19

2023年 4,800.00 17,700.00 429.19 429.19

2024年 2,500.00 20,200.00 592.34 592.34

2025年 7,400.00 27,600.00 732.86 732.86

2026年 30,400.00 58,000.00 1,449.76 1,449.76

2027年 58,000.00 2,057.76 2,057.76

2028年 58,000.00 2,057.76 2,057.76

2029年 58,000.00 2,057.76 2,057.76

2030年 5,000.00 53,000.00 2,057.76 7,057.76

2031年 7,900.00 45,100.00 1,804.01 9,704.01

2032年 - 45,100.00 1,628.57 1,628.57

2033年 4,800.00 40,300.00 1,628.57 6,428.57

2034年 2,500.00 37,800.00 1,465.43 3,965.43

2035年 7,400.00 30,400.00 1,324.90 8,724.90

2036年 30,400.00 - 608.00 31,008.00

合计 58,000.00 58,000.00 20,577.60 78,577.60



6

二、项目收益与支出预测评价

本项目未来产生的净收益用于偿还本次专项债券本息。关于收入、支出预测数

据及评价如下：

（一）数据预测的前提假设及评价

1. 预测数据按照谨慎性原则进行预测，即收益预测选择区间数据较低值，成本

预测选择区间数据较高值；

2. 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；

3. 国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

4. 对发行人有影响的法律法规无重大变化；

5. 发行人预测的收入能够顺利执行；

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；

7. 项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。

根据我们对支持上述假设的证据的审核，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、支出预测是在

这些假设的基础上恰当编制的，并按照项目收益、支出及现金流入预测编制基础的

规定进行了列报。各项表格数据计算时若有存在尾差系保留小数位数所致，数据无

实质性差异。

（二）参考文件

1. 财政部《地方政府专项债务预算管理办法》(财预〔2016〕155号)

2.《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财税〔2016〕36号)

3.《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.《财政部税务总局关于调整增值税税率的通知》(财税〔2018〕32号)

5. 中华人民共和国增值税暂行条例(2020.12.25发布)

6.《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)

7.《关于进一步做好地方政府债券发行工作的意见》(财库〔2020〕36号)
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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. 财政部《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. 发改委、财政部《关于梳理 2021年新增专项债券项目资金需求的通知》

（财办预〔2021〕29号）

11. 财政部《地方政府专项债券项目资金绩效管理办法》(财预〔2021〕61号)

12. 安徽省财政厅《安徽省财政厅关于做好 2022年政府专项债券项目储备工

作的通知》（皖财债〔2022〕118号文）

13. 安徽省财政厅《安徽省财政厅关于做好 2023年政府专项债券项目储备工

作的通知》（皖财债〔2023〕109号文）

14.《安徽省财政厅关于做好 2024年专项债券项目申报入库工作的通知》(皖财

债〔2024〕241号文）

15.《建设项目经济评价方法与参数》（第三版）

16.《定远县城镇雨污水管网及水环境综合治理项目可行性研究报告》

（三）项目收入预测评价

项目收益计算期：本项目自 2026年起开始计算各项收入，2035年偿还最后一

期本金，2035年不再计算收入。

1. 项目收入测算

项目年经营收入估算表 单位：万元

项目

经营期

合计
2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034 年 2035 年

2036
年

1.广告位

出租收入

(万元）

752.00 752.00 752.00 752.00 752.00 752.00 752.00 752.00 752.00 6,768.00

出租面积

（㎡）
7520 7520 7520 7520 7520 7520 7520 7520 7520

出租单价

（元/㎡/

年）

1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00

2.市政道

路排水管

网租赁收

入(万元）

200.59 200.59 200.59 200.59 200.59 200.59 200.59 200.59 200.59 1,805.33

出租长度 111,440. 111,440. 111,440. 111,440. 111,440. 111,440. 111,440. 111,440.00 111,440.00
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项目

经营期

合计
2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034 年 2035 年

2036
年

（米） 00 00 00 00 00 00 00
出租单价

（元/米/

年）

18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00

3.苗木出

售收入

（万元）

- - - - - - - 24,000.00 24,000.00 48,000.00

种植株数 60000 60000
出售单价

（元/株）
4,000.00 4,000.00

4.停车场

停车费收

入

920.00 1,051.43 1,182.86 1,182.86 1,182.86 1,182.86 1,182.86 1,182.86 1,182.86 10,251.48

负荷率 70% 80% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90%
停车位个

数（个）
1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286

收费标准

（元/时)
2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00

5.土地出

让收入
4,509.27 4,777.03 5,060.63 5,361.03 5,679.22 6,016.23 6,373.20 6,751.31 7,151.79 - 51,679.71

收入合计 6,181.27 6,580.46 6,995.50 7,295.90 7,614.08 7,951.10 8,308.07 32,686.17 33,086.66 116,699.21

1.1广告位出租收入

本项目建有 7520平方米的户外灯箱广告牌，项目建成投入使用后将对外出租

以获取收益，参考周边同类型广告位出租情况，预计年租金为 1,000.00元/平方米。

1.2市政道路排水管网租赁收入

本项目将建设市政道路排水管网 111440米，根据定远县住房和城乡建设局与

定远县排水公司签订的协议，本项目建设的市政道路排水管网（包括污水提升泵站）

租赁价格平均按 18 元/米计。

1.3绿化苗木出售收入

目前滁州市及周边合肥、蚌埠、南京等地绿化工程主要选用的乔木类绿化苗木

包括香樟、女贞、银杏、桂花、雪松、水杉、樱花、池杉、国槐等，本项目预计目

栽种各类乔木类苗木（均按绿化大苗计）1032亩，共栽植各类苗木 120000株，种

植周期为 10年，分别于债券发行的第 10年卖出。由于各类苗木品种不同，植株大

小不同，价格也不同，结合市场情况，预计乔木的销售均价为 4,000.00元/株。

1.4停车费收入

本项目新建停车场 38600平方米，将划设停车位 1286个，停车场营业时间预

计为 14小时/天，按 2元/小时进行收费，全年按 365天计算，停车场负荷率预计投

入使用后的第一年为 70%，第二年为 80%，第三年及以后年度为 90%。
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1.5土地出让收入

①可出让土地的数量和土地出让价格的确定

本项目实施后共可整理出建设用地 225亩，根据滁州市自然资源和规划局的规

划安排，该 225亩土地全部规划为住宅用地，预计用于偿还本次专项债券的本息。

参照项目周边地块的出让价格，近三年的平均出让价格为 179.96万元/亩（详见下

表）。

项目周边及类似地区近三年土地成交价格统计表

时间 土地编号 项目地址
面积（平方

米)
金额（万元）

2017 年（住宅）

安徽锦天房地产有限公司 CR2017-3 号 定城镇长征西路北侧 52200.26 14,180.00
南京市高淳区碧桂园房地产

开发有限公司
CR2017-15 号 定城镇迎宾大道南侧 48709.98 12,900.00

定远县工业投资有限公司 CR2017-10 号 定城镇永康大道北侧 66667 13,800.00
浙江祥生房地产开发有限公

司
CR2017-16 号

定城镇泉坞山大道与戚继

光大道东北角
67979.87 19,908.00

2018 年（住宅）

安徽中源房地产开发有限公

司
CR2018-1 号

定城镇永康大道与包公路

交叉口
66143.6 16,000.00

安徽远瑞投资有限公司 CR2018-22 号 定城镇定三路西侧 770.26 203.97
2019 年（住宅）

喻乐明、王金良及张宁 CR2019-3 号
定城镇鲁肃大道东南侧，北

极星广场西南侧
15394.74 5,500.00

安徽东菱置业有限公司 CR2018-19 号
定城镇泉坞山大道西侧、城

东路南侧
52929.1 17,600.00

总计 370794.81 100,091.97
平均单价 179.96

结合我国近年来的土地价格变动趋势，参考滁州市近年的土地出让价格，预测

土地出让价格将会有一定幅度的上涨。所以本项目土地出让价格参照国内生产总值

（GDP）增速来计算，此次预测按照定远县近三年国内生产总值（GDP）平均增速

7.4%（8.4%、6.5%、7.3%）与 2020年预计增速（7.5%）孰低计算土地价格的增长，

即增速应为 7.4%，但出于谨慎性考虑，按照 GDP 增速 7.4%的 80%计算。

②土地出让收益的预测

按出让地块，以出让单价 179.96 万元/亩在每年增速为 5.92%的基础上进行测

算，假设项目区周边综合开发地块自融资开始日起第 3 年开始挂牌交易，且于 9 年
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内出让完毕。土地出让收益根据土地出让价格扣除各项扣除项目后确定（扣除项目

详见下表：定远县土出让计提费用一览表）。

序号 计提费用名称 比例 计提标准 计提公式 文件依据

1 国有土地收益基

金
4% 土地出让收

入

土地出让收入
×4%

国务院办公厅《关于规范国有土地使用

权出让收支管理办法的通知》（国发办

〔2006〕100 号）

2 农业土地开发资

金
8.2 元
/m2

土地出让面

积
土地出让面积

×8.2

财政部国土资源部中国人民银行关于印

发<国有土地使用权出让收支管理办法>
的通知（财综[2006]68 号）

3 教育资金（10%） 10% 土地出让净

收益
土地出让净收益

×10%
《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）

4 廉住住房资金

（10%）
10% 土地出让净

收益
土地出让净收益

×10%
《国务院关于解决城市低收入家庭住房

困难的若干意见》（国发【2007】24 号）

5 土地出让业务费 2% 土地出让收

入

土地出让收入
×2%

《财政部关于加强土地有偿使用收入管

理工作的通知》（财规函【2000】26 号）

6 农民保障基金 2% 土地出让净

收益
土地出让净收益

×2%

国务院办公厅《关于规范国有土地使用

权出让收支管理办法的通知》（国发办

〔2006〕100 号）

7 交通建设基金 5% 土地出让收

入
土地出让收入

×5%

《财政部国土资源部关于印发<用于农

业土地开发的土地出让金收入管理办

法>的通知（财综[2004]49 号）》

最终，预测得出土地出让收益为 51,679.71万元。具体预测过程如下：

年度
基准土地出让价

（万元/亩）

GDP 年增速

（%）
GDP 年增速的

80%（%）
实际土地出让

价（万元/亩）

出让土地面积

（亩）
出让总价（万元）

2024 年 179.96 7.4 5.92 190.61
2025 年 179.96 7.4 5.92 201.90
2026 年 179.96 7.4 5.92 213.85 25 5,346.26
2027 年 179.96 7.4 5.92 226.51 25 5,662.76
2028 年 179.96 7.4 5.92 239.92 25 5,997.99
2029 年 179.96 7.4 5.92 254.12 25 6,353.07
2030 年 179.96 7.4 5.92 269.17 25 6,729.17
2031 年 179.96 7.4 5.92 285.10 25 7,127.54
2032 年 179.96 7.4 5.92 301.98 25 7,549.49
2033 年 179.96 7.4 5.92 319.86 25 7,996.42
2034 年 179.96 7.4 5.92 338.79 25 8,469.81
2035 年 179.96 7.4 5.92 358.85 -

合计 225 61,232.52

续：

年度

扣除项目
土地出让最

终收益（万

元）

国有土地

收益基金

(万元)

农业土地

开发资金

（万元）

教育资金

（万元）

保障性住

房建设资

金(万元）

被征地农

民保障基

金（万元）

土地出让

业务费（万

元）

交通建设

基金（万

元）
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年度 扣除项目 土地出让最

终收益（万2024 年 -

2025 年 -

2026 年 213.85 13.67 106.93 106.93 21.39 106.93 267.31 4,509.27

2027 年 226.51 13.67 113.26 113.26 22.65 113.26 283.14 4,777.03

2028 年 239.92 13.67 119.96 119.96 23.99 119.96 299.90 5,060.63

2029 年 254.12 13.67 127.06 127.06 25.41 127.06 317.65 5,361.03

2030 年 269.17 13.67 134.58 134.58 26.92 134.58 336.46 5,679.22

2031 年 285.10 13.67 142.55 142.55 28.51 142.55 356.38 6,016.23

2032 年 301.98 13.67 150.99 150.99 30.20 150.99 377.47 6,373.20

2033年 319.86 13.67 159.93 159.93 31.99 159.93 399.82 6,751.31

2034年 338.79 13.67 169.40 169.40 33.88 169.40 423.49 7,151.79

2035年 - - - - - - - -

合计 2,449.30 123.00 1,224.65 1,224.65 244.93 1,224.65 3,061.63 51,679.71

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案和参考文件，并依据上述文件制

定的参考标准、实施方案中定的数量、面积等内容，重新进行测算。未发现该项预

测收入的依据存在明显不合理之处；未发现预测收入的数据存在明显偏差。

（四）项目支出预测评价

1. 项目投资支出预测评价

项目投资总额为 74,151.60万元，建筑安装工程费 62,220.20 万元，工程建设其

它费 3,216.47 万元，基本预备费 5,234.93 万元，建设期利息 3,480.00 万元。发行方

考虑其偿债能力，申请发债金额 58,000.00万元。

通过检查《定远县城镇雨污水管网及水环境综合治理项目可行性研究报告》及

有关批复、项目实施方案，总投资数据来源可靠，未发现明显不合理之处。

2. 项目付现成本预测评价

本项目成本费用的估算采用生产要素法，具体测算情况如下：

2.1水电燃气

本项目的水电费由承租单位支付，本项目的水电费支出仅计算项目建设单位管

理机构的日常开支。其中，①电费：0.6元/度×40万度=24.00万元；②水费：2.55

元/立方米×1.5 万立方米=3.83万。

2.2工资及附加

工资及附加主要系项目建成投入使用后预计将新增员工 8人，参照项目所在地

人员薪资情况，项目建成投入使用后的第一年人均工资及福利费按 5,000.00元/月计
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算，债券存续期内参照土地出让价格的增速，按照 5.92%每年递增。

2.3修理费用

项目建成后为保证建筑物的完好和设备正常运转，每年需进行维修维护，修理

费按照折旧费的 5%预计。

2.4苗木养护及日常管理费用

项目建成投入使用后每年按照收入的 3%计算种植的苗木日常养护费以及项目

运转日常管理费用。

2.5税务成本

项目投入使用后，项目取得的收入除土地出让收入以外均按 10%计算增值税，

按增值税的 5%计算城乡建设维护税及教育费附加（含地方教育费附加），按利润总

额的 25%计提所得税。

2.6财务费用

已发行债券按照实际利率测算，未发行债券利息按照 4%进行测算，发行费用按

照发行金额的 0.11%进行测算。
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项目运营期内，各年项目支出测算过程见下表：

项目总成本费用估算表

单位：万元

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

GDP增速（%） 5.92 5.92 5.92 5.92 5.92 5.92 5.92 5.92
水电燃气（万

元）
27.83 27.83 27.83 27.83 27.83 27.83 27.83 27.83 27.83 250.47

工资及附加（万

元）
48.00 50.84 53.85 57.04 60.42 63.99 67.78 71.79 76.04 549.76

修理费用（万

元）
108.65 108.65 108.65 108.65 108.65 108.65 108.65 108.65 108.65 977.88

养护及管理费

用（万元）
185.44 197.41 209.86 218.88 228.42 238.53 249.24 980.59 992.6 3,500.98

税务成本（万

元）
199.67 214.13 228.58 228.58 228.58 228.58 228.58 228.58 228.58 2,013.86

财务费用（万

元）
2,057.76 2,057.76 2,057.76 2,057.76 1,804.01 1,628.57 1,628.57 1,465.43 1,324.90 608.00 16,690.52

合计 2,627.35 2,662.54 2,692.45 2,704.66 2,463.83 2,302.07 2,316.57 2,888.79 2,764.52 608.00 23,983.47
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三、项目收益与融资自求平衡性评价

（一）平衡方案现金流量测算

按照项目产生的所有筹资活动、投资活动、经营活动三种资金活动对资金流入

流出进行编制。现金流量表项目中的年度累计净现金流量大于 0即表明年度不存在

资金缺口，资金能保障建设和还本付息需要。项目资金平衡测算情况见下表：
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项目现金流量表

单位：万元

年份/项目 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028年

一、经营活动产生的现金流

1.经营活动产生的现金 6,181.27 6,580.46

经营收入 6,181.27 6,580.46

2.经营活动支付的现金 569.59 604.78

3.经营活动产生现金流小计 5,611.68 5,975.68

二、投资活动产生的现金流

1.支付项目建设资金 6,794.50 10,137.56 1,570.81 5,217.13 4,907.67 9,659.00 31,950.24

2.投资活动产生现金流小计 -6,794.50 -10,137.56

-1,570.81

-5,217.13 -4,907.67 -9,659.00 -31,950.24

三、融资活动产生的现金流

1.项目资本金 1,800.00 2,500.00 2,000.00 851.60 3,000.00 3,000.00 3,000.00

2.债券融资款 5,000.00 7,900.00 4,800.00 2,500.00 7,400.00 30,400.00

3.债券发行费 5.50 8.69 - 5.28 8.14

4.偿还债券本金

5.支付债券利息 - 253.75 429.19 429.19 592.34 732.86 1,449.76 2,057.76 2,057.76

6.融资活动产生现金流合计 6,794.50 10,137.56 1,570.81 5,217.13 4,907.67 9,659.00 31,950.24 -2,057.76 -2,057.76

四、现金流总计

1.期初现金 - - - - 3,553.92

2.期内现金变动 - - - - 3,553.92 3,917.92

3.期末现金 - - - - 3,553.92 7,471.84



16

续：

年份/项目 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 合计

一、经营活动产生的现金流 -

1.经营活动产生的现金 6,995.50 7,295.90 7,614.08 7,951.10 8,308.07 32,686.17 33,086.66 116,699.21

经营收入 6,995.50 7,295.90 7,614.08 7,951.10 8,308.07 32,686.17 33,086.66 116,699.21

2.经营活动支付的现金 634.69 646.90 659.82 673.50 688.00 1,423.36 1,439.62 7,340.26

3.经营活动产生现金流小计 6,360.81 6,649.00 6,954.26 7,277.60 7,620.07 31,262.81 31,647.04 109,358.95

二、投资活动产生的现金流

1.支付项目建设资金 70,236.91

2.投资活动产生现金流小计 -70,236.91

三、融资活动产生的现金流

1.项目资本金 16,151.60

2.债券融资款 58,000.00

3.债券发行费 27.61

4.偿还债券本金 5,000.00 7,900.00 - 4,800.00 2,500.00 7,400.00 30,400.00 58,000.00

5.支付债券利息 2,057.76 2,057.76 1,804.01 1,628.57 1,628.57 1,465.43 1,324.90 608.00 20,577.60

6.融资活动产生现金流合计 -2,057.76 -7,057.76 -9,704.01 -1,628.57 -6,428.57 -3,965.43 -8,724.90 -31,008.00 -21,385.67

四、现金流总计 -

1.期初现金 7,471.84 11,774.89 11,366.13 8,616.38 14,265.41 15,456.91 42,754.30 65,676.44

2.期内现金变动 4,303.05 -408.76 -2,749.75 5,649.03 1,191.50 27,297.39 22,922.14 -31,008.00

3.期末现金 11,774.89 11,366.13 8,616.38 14,265.41 15,456.91 42,754.30 65,676.44 34,668.44
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上述资金平衡测算表显示，在债券存续期间，项目运营后各年度累计净现金流

量均大于等于 0，项目收益产生的净现金流入，能使用于还本付息的资金稳定性得

到充分保障，有较高的偿还利息的能力。

（二）本息覆盖倍数测算情况

根据现金流量净流入计算偿债覆盖还本付息情况如下：

平均本息覆盖倍数=(项目收入-项目付现支出)/(债券还本付息+其他还本付息)

本息覆盖倍数测算表

年度

债务本息支付 项目还款来源

本金 利息 支付合计 运营收入 运营成本
项目运营收

益

2020年 0.00
2021年 253.75 253.75
2022年 429.19 429.19
2023年 429.19 429.19
2024年 592.34 592.34
2025年 732.86 732.86
2026年 1,449.76 1,449.76
2027年 2,057.76 2,057.76 6,181.27 569.59 5,611.68
2028年 2,057.76 2,057.76 6,580.46 604.78 5,975.68
2029年 2,057.76 2,057.76 6,995.50 634.69 6,360.81
2030年 5,000.00 2,057.76 7,057.76 7,295.90 646.90 6,649.00

2031年 7,900.00 1,804.01 9,704.01 7,614.08 659.82 6,954.26

2032年 0.00 1,628.57 1,628.57 7,951.10 673.50 7,277.60

2033年 4,800.00 1,628.57 6,428.57 8,308.07 688.00 7,620.07

2034年 2,500.00 1,465.43 3,965.43 32,686.17 1,423.36 31,262.81
2035年 7,400.00 1,324.90 8,724.90 33,086.66 1,439.62 31,647.04
2036年 30,400.00 608.00 31,008.00

合计 58,000.00 20,577.60 78,577.60 116,699.21 7,340.26 109,358.95

债务本息偿

付保障倍数
1.39

上述本息覆盖倍数测算表显示，项目运营收益预计为 109,358.95 万元，支付

债券本息合计为 78,577.60万元，债务本息偿付保障倍数为 1.39倍。

（三）项目平衡性评价

(1) 稳定性

根据本项目实施方案及项目资金平衡分析，债券存续期间各年度累计现金净流

量为正，本项目专项债到期时，在偿还债券到期的本息后，将仍有 34,668.44万元
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的累计现金结余，能使用于还本付息的资金稳定性得到充分保障。

(2) 充足性

本息保障倍数能够进一步说明项目自身产生的资金流是否充足，保障程度大

小。根据项目未来数据的合理预测，在债券存续期间内共产生可用于还本付息金额

的净现金流入 109,358.95万元，能够覆盖债券本息金额 78,577.60万元，债务本息

偿付保障倍数 1.39倍，用于还本付息资金的充足性得到保障。

（四）项目收益抗压能力测试

鉴于项目收益预测依赖一定的假设条件，依据当前的市场状况及数据，对未来

收益和现金流进行预测，未来实现情况存在不确定性，本着保守性原则，对项目收

益下行波动情况进行抗压测试，作为衡量项目收益满足本息偿付的可靠性指标。

债券存续期内，考虑项目收益等因素变动，债券本息覆盖率测算见下表：

项目收益压力测试

金额单位：人民币万元

收支项目 项目收益总额 本息总额 偿债覆盖倍数

项目收益合计（正常情况） 109,358.95 78,577.60 1.39

项目收益合计（减少 5%） 103,891.00 78,577.60 1.32

项目收益合计（减少 10%） 98,423.06 78,577.60 1.25

由以上分析可见，在本项目实现预计项目收益时，项目债务本息覆盖倍数为

1.39；在预计项目收益下降 5%情况下，项目债务本息覆盖倍数为 1.32；在预计项

目收益下降 10%情况下，项目债务本息覆盖倍数为 1.25；即项目收益下行波动时，

项目预期收益仍可覆盖债券本息，项目能通过压力测试。

综上所述，本项目总体收益可完全覆盖对应融资本息，项目不能偿还对应融资

本息的风险较低。

四、总体评价结论

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的要求，并根

据我们对项目收益预测、投资支出预测、成本预测等进行的分析评价，认为该项目
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在发债周期内，一方面通过债券发行能满足项目投资运营融资需要；另一方面项目

收益也能保证债券正常的还本付息需要，总体实现项目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为，在预测情况未发生重大变化的前提下,项目可以采取发行项目

收益与融资自求平衡专项债券的资金筹措方案。

六、使用限制

1. 本评价报告仅用于本报告载明的评价目的和用途。

2. 本评价报告仅由评价报告载明的评价报告使用者使用。评价报告的使用权归

委托方所有，因使用不当所造成的相关风险与会计师事务所及注册会计师无关。
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