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巢湖市巢西北片区供水管网提升工程

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：巢湖市巢西北片区供水管网提升工程

（二）项目单位：巢湖市乡村振兴投资有限责任公司

（三）项目建设内容及规模

巢湖市巢西北片区供水管网提升工程建设项目主要包含 DN20～DN1000给水

管建设及附属工程设施建设，其中建设管网总长度约为 2655.435km，加压设备 34

台（套）。

（四）项目总投资

本项目总投资约为 127,518.01万元，其中工程费用 110,851.62万元（管网铺

设工程费用为 107,281.62万元、加压设备购置及安装费用 3,570.00万元）、工程

建设其他费用为 5,735.61万元（场地准备及临时场地设施费 2,217.03万元、建设

单位管理费 590.04万元、工程监理费 1,225.51万元、勘察设计费 1,570.0万元、

技术服务费 110.85万元、施工图审查费 22.17万元）、预备费用为 6,930.79万元、

建设期利息 4,000.00万元。项目资金来源为资本金 27,518.01万元（资本金来源为

财政资金），占总投资的 21.58%；债券融资 100,000.00万元，占总投资的 78.42%。

（五）债券发行方式及还本付息测算

按照拟定的资金筹措方案，2023年 9月已发行 20000.00万元债券，实际发行

利率为 3.09%，2025年 1 月已发行 11,000.00万元，实际利率 2.01%，发行期限

20年；2025年本批次计划发行 6,000.00万元，剩余额度后续按计划发行，发行利
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率为 4%，发行期限 20年，本项目还本付息明细具体如下：

项目 债券融资 偿还金额 余额 应付利息 债券本息合计

2023年 20,000.00 60,000.00 0.00
2024年 100,000.00 618.00 618.00
2025年 55,000.00 100,000.00 1,608.55 1,608.55
2026年 25,000.00 100,000.00 3,099.10 3,099.10
2027年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2028年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2029年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2030年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2031年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2032年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2033年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2034年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2035年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2036年 0.00 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2037年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2038年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2039年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2040年 0.00 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2041年 0.00 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2042年 100,000.00 3,599.10 3,599.10
2043年 20,000.00 80,000.00 3,599.10 23,599.10
2044年 0.00 80,000.00 2,981.10 2,981.10
2045年 55,000.00 25,000.00 1,990.55 56,990.55
2046年 25,000.00 0.00 500.00 25,500.00
合计 100,000.00 100,000.00 71,982.00 171,982.00



5

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.《巢湖市巢西北片区供水管网提升工程可行性研究报告》

（三）项目收入预测评价

项目收益计算期：本项目建设工期为 24个月，自 2022年 9月到 2026年 9月，

自 2026年 10月起开始计算各项收入，2046年偿还最后一期本金，2046年各项收

入按半年计算。

1. 项目收入测算

项目年经营收入估算表 单位：万元

项目 供水收入 财政补贴 合计

2026年 2,775.17 1,500.00 4,275.17
2027年 12,488.25 1,500.00 13,988.25
2028年 13,182.05 1,500.00 14,682.05
2029年 13,182.05 1,500.00 14,682.05
2030年 13,182.05 1,500.00 14,682.05
2031年 13,851.97 1,500.00 15,351.97
2032年 13,851.97 1,500.00 15,351.97
2033年 13,851.97 1,500.00 15,351.97
2034年 13,851.97 1,500.00 15,351.97
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2035年 13,851.97 1,500.00 15,351.97
2036年 14,563.50 1,500.00 16,063.50
2037年 14,563.50 1,500.00 16,063.50
2038年 14,563.50 1,500.00 16,063.50
2039年 14,563.50 1,500.00 16,063.50
2040年 14,563.50 1,500.00 16,063.50
2041年 15,279.20 1,500.00 16,779.20
2042年 15,279.20 1,500.00 16,779.20
2043年 15,279.20 1,500.00 16,779.20
2044年 15,279.20 1,500.00 16,779.20
2045年 15,279.20 1,500.00 16,779.20
2046年 8,018.25 1,500.00 9,518.25
合计 281,301.17 31,500.00 312,801.17
1、供水收入

根据《巢湖市发展改革委关于调整我市城市供水价格的通知》（巢发改价字

[2021]324号），结合巢湖地区用水情况，居民用水按阶梯式收费，第一级为 2.89

元/吨，第二级为 3.70元/吨，第三级为 6.13元/吨，参考巢湖市居民生活用水使用

情况，2024年预计巢湖市居民生活用水统一执行每吨约为 3.14元（根据一阶、二

阶、三阶用水价格及使用率加权计算），非居民用水每吨 3.42元。每 5年上浮 5%。

参考可行性研究报告，本项目建成后，供水量可达 12万吨/d，预计运营期每年

居民生活用水与非居民用水比例约为 90%与 10%预计 2024年供水率为 12万吨的

80%即 9.6万吨（其中居民用水 8.64万吨，非居民用水 0.96万吨），2025年供水
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率按 12万吨的 90%即 10.8万吨（其中居民用水 9.72万吨，非居民用水 1.08万吨），

2026年及以后供水率按 12万吨的 95%即 11.4万吨（其中居民用水 10.26万吨，

非居民用水 1.14万吨）。全年按 365 天计算。

项目
居民用水量（万

吨/d）
居民用水单价

（元/吨）

居民用水

销售收入

非居民用水

量（万吨/d）
非居民用水单价

（元/吨）

非居民用水

销售收入

供水收入合计

（万元）

2026年 8.64 3.14 2,475.58 0.96 3.42 299.59 2,775.17
2027年 9.72 3.14 11,140.09 1.08 3.42 1,348.16 12,488.25
2028年 10.26 3.14 11,758.99 1.14 3.42 1,423.06 13,182.05
2029年 10.26 3.14 11,758.99 1.14 3.42 1,423.06 13,182.05
2030年 10.26 3.14 11,758.99 1.14 3.42 1,423.06 13,182.05
2031年 10.26 3.30 12,358.17 1.14 3.59 1,493.80 13,851.97
2032年 10.26 3.30 12,358.17 1.14 3.59 1,493.80 13,851.97
2033年 10.26 3.30 12,358.17 1.14 3.59 1,493.80 13,851.97
2034年 10.26 3.30 12,358.17 1.14 3.59 1,493.80 13,851.97
2035年 10.26 3.30 12,358.17 1.14 3.59 1,493.80 13,851.97
2036年 10.26 3.47 12,994.80 1.14 3.77 1,568.70 14,563.50
2037年 10.26 3.47 12,994.80 1.14 3.77 1,568.70 14,563.50
2038年 10.26 3.47 12,994.80 1.14 3.77 1,568.70 14,563.50
2039年 10.26 3.47 12,994.80 1.14 3.77 1,568.70 14,563.50
2040年 10.26 3.47 12,994.80 1.14 3.77 1,568.70 14,563.50
2041年 10.26 3.64 13,631.44 1.14 3.96 1,647.76 15,279.20
2042年 10.26 3.64 13,631.44 1.14 3.96 1,647.76 15,279.20
2043年 10.26 3.64 13,631.44 1.14 3.96 1,647.76 15,279.20
2044年 10.26 3.64 13,631.44 1.14 3.96 1,647.76 15,279.20
2045年 10.26 3.64 13,631.44 1.14 3.96 1,647.76 15,279.20
2046年 10.26 3.82 7,152.76 1.14 4.16 865.49 8,018.25

合计
250,967.4

5 30,333.72 281,301.17

2、财政补贴

根据《关于巢湖市巢西北片区供水管网提升工程专项债券财政补助资金的说

明》，债券存续期内，巢湖市财政局债券存续期内每年补贴不少于 1500万元用于

偿还债券本息。

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 127,518.01万元，其中工程费用 110,851.62万元（管网铺设
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工程费用为 107,281.62万元、加压设备购置及安装费用 3,570.00万元）、工程建

设其他费用为 5,735.61万元（场地准备及临时场地设施费 2,217.03万元、建设单

位管理费 590.04万元、工程监理费 1,225.51万元、勘察设计费 1,570.0万元、技

术服务费 110.85万元、施工图审查费 22.17万元）、预备费用为 6,930.79万元、

建设期利息 4,000.00万元。发行方考虑其偿债能力，申请发债金额 100,000.00万

元。

通过检查《巢湖市巢西北片区供水管网提升工程可行性研究报告》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。在运营期内，本项目经营成本主要包

括水资源费、维护费用、药剂费用、电费、工资及福利费、其他管理费、税费及其

他费用等。具体测算情况如下：

2.1水资源费

参考《巢湖市发展改革委关于调整我市城市供水价格的通知》（巢发改价字

[2021]324号），水资源费按每吨 0.12元计算。

2.2维护费用

本项目维护费用按折旧费 3244万元的 3%预计，每两年上浮 5%。

2.3药剂费用

参考巢湖市城乡供水一体化工程项目数据，估计运营期每万吨水耗费聚合铝铁、

次氯酸钠及活性炭、高锰酸钾等其他净水材料 0.11万元，每两年上浮 5%。

2.4电费

参考巢湖市城乡供水一体化工程项目数据，估计运营期每万吨水耗电 0.24万

元，每两年上浮 5%。
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2.5工资及福利费

项目建成后预计新增工作人员 100人，工资及福利费按 8 万元/年预计，每两

年上浮 5%。

2.6其他管理费用

其他管理费用主要系办公费用等，按照收入的 3%计算。

2.7税费

本项目增值税按简易计税税率 3%计算，附加税按增值税的 12%计算。

2.8财务费用

参照其他债券发行情况，已发行部分按实际利率测算，未发行部分按 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 水资源费 维护费用 药剂费用 电费 人员成本 其他管理费用 税费 财务费用 合计

2026年 105.12 24.33 105.12 210.24 200.00 128.26 90.53 3,099.10 3,833.25

2027年 473.04 129.76 473.04 946.08 800.00 419.65 407.38 3,599.10 6,645.25

2028年 499.32 136.25 524.29 998.64 840.00 440.46 430.02 3,599.10 6,807.54

2029年 499.32 136.25 524.29 998.64 840.00 440.46 430.02 3,599.10 6,807.54

2030年 499.32 143.06 550.50 998.64 882.00 440.46 430.02 3,599.10 6,849.54

2031年 524.29 143.06 550.50 1,048.58 882.00 460.56 451.87 3,599.10 6,966.40

2032年 524.29 150.21 578.03 1,048.58 926.10 460.56 451.87 3,599.10 7,010.50

2033年 524.29 150.21 578.03 1,048.58 926.10 460.56 451.87 3,599.10 7,010.50

2034年 524.29 157.72 606.93 1,048.58 972.41 460.56 451.87 3,599.10 7,056.81

2035年 524.29 157.72 606.93 1,048.58 972.41 460.56 451.87 3,599.10 7,056.81

2036年 550.50 165.61 637.28 1,101.00 1,021.03 481.91 475.08 3,599.10 7,228.62

2037年 550.50 165.61 637.28 1,101.00 1,021.03 481.91 475.08 3,599.10 7,228.62

2038年 550.50 173.89 669.14 1,101.00 1,072.08 481.91 475.08 3,599.10 7,279.67

2039年 550.50 173.89 669.14 1,101.00 1,072.08 481.91 475.08 3,599.10 7,279.67
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项目 水资源费 维护费用 药剂费用 电费 人员成本 其他管理费用 税费 财务费用 合计

2040年 550.50 182.58 702.60 1,101.00 1,125.68 481.91 475.08 3,599.10 7,333.27

2041年 578.03 182.58 702.60 1,156.06 1,125.68 503.38 498.43 3,599.10 7,460.68

2042年 578.03 191.71 737.73 1,156.06 1,181.96 503.38 498.43 3,599.10 7,516.96

2043年 578.03 191.71 737.73 1,156.06 1,181.96 503.38 498.43 3,599.10 7,516.96

2044年 578.03 201.30 774.62 1,156.06 1,241.06 503.38 498.43 2,981.10 6,958.06

2045年 578.03 201.30 774.62 1,156.06 1,241.06 503.38 498.43 1,990.55 5,967.51

2046年 303.47 105.68 406.68 606.94 651.56 285.55 261.57 500.00 2,609.09

合计 10,643.69 3,264.43 12,547.08 21,287.38 20,176.20 9,384.09 9,176.44 69,755.45 140,423.25
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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 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

一、经营活动产生的现金流

1.经营活动产生的现金 - 4,275.17 13,988.25 14,682.05 14,682.05 14,682.05 15,351.97
经营收入 - 4,275.17 13,988.25 14,682.05 14,682.05 14,682.05 15,351.97
2.经营活动支付的现金 - 863.60 3,648.95 3,868.98 3,868.98 3,944.00 4,060.86
3.经营活动产生现金流小计 - 3,411.57 10,339.30 10,813.07 10,813.07 10,738.05 11,291.11
二、投资活动产生的现金流 -
1.支付项目建设资金 24,978.00 4,382.00 58,391.45 34,391.41
2.投资活动产生现金流小计 -24,978.00 -4,382.00 -58,391.45 -34,391.41
三、融资活动产生的现金流

1.项目资本金 5,000.00 5,000.00 5,000.00 12,518.01
2.债券融资款 20,000.00 - 55,000.00 25,000.00
3.债券发行费 22.00 - - 27.50 - - - - -
4.偿还债券本金

5.支付债券利息 - 618.00 1,608.55 3,099.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10
6.融资活动产生现金流合计 24,978.00 4,382.00 58,391.45 34,391.41 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10
四、现金流总计

1.期初现金 - - 3,411.57 10,151.77 17,365.74 24,579.71 31,718.66
2.期内现金变动 - 3,411.57 6,740.20 7,213.97 7,213.97 7,138.95 7,692.01
3.期末现金 - 3,411.57 10,151.77 17,365.74 24,579.71 31,718.66 39,410.67
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续：

年份/项目 2032年 2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年

一、经营活动产生的现金流

1.经营活动产生的现金 15,351.97 15,351.97 15,351.97 15,351.97 16,063.50 16,063.50 16,063.50 16,063.50
经营收入 15,351.97 15,351.97 15,351.97 15,351.97 16,063.50 16,063.50 16,063.50 16,063.50
2.经营活动支付的现金 4,139.64 4,139.64 4,222.36 4,222.36 4,432.41 4,432.41 4,523.60 4,523.60
3.经营活动产生现金流小计 11,212.33 11,212.33 11,129.61 11,129.61 11,631.09 11,631.09 11,539.90 11,539.90
二、投资活动产生的现金流

1.支付项目建设资金

2.投资活动产生现金流小计

三、融资活动产生的现金流

1.项目资本金

2.债券融资款

3.债券发行费 - - - - - - - -
4.偿还债券本金

5.支付债券利息 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10
6.融资活动产生现金流合计 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10
四、现金流总计

1.期初现金 39,410.67 47,023.90 54,637.13 62,167.64 69,698.15 77,730.14 85,762.13 93,702.93
2.期内现金变动 7,613.23 7,613.23 7,530.51 7,530.51 8,031.99 8,031.99 7,940.80 7,940.80
3.期末现金 47,023.90 54,637.13 62,167.64 69,698.15 77,730.14 85,762.13 93,702.93 101,643.73
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续：

年份/项目 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年 2046年 合计

一、经营活动产生的现金流 -

1.经营活动产生的现金 16,063.50 16,779.20 16,779.20 16,779.20 16,779.20 16,779.20 9,518.25 312,801.17

经营收入 16,063.50 16,779.20 16,779.20 16,779.20 16,779.20 16,779.20 9,518.25 312,801.17

2.经营活动支付的现金 4,619.35 4,746.76 4,847.30 4,847.30 4,952.88 4,952.88 2,621.45 86,479.31

3.经营活动产生现金流小计 11,444.15 12,032.44 11,931.90 11,931.90 11,826.32 11,826.32 6,896.80 226,321.86

二、投资活动产生的现金流 -

1.支付项目建设资金 122,142.86

2.投资活动产生现金流小计 -122,142.86

三、融资活动产生的现金流 -

1.项目资本金 27,518.01

2.债券融资款 100,000.00

3.债券发行费 - - - - - - - 49.50

4.偿还债券本金 20,000.00 - 55,000.00 25,000.00 100,000.00

5.支付债券利息 3,599.10 3,599.10 3,599.10 3,599.10 2,981.10 1,990.55 500.00 71,982.00

6.融资活动产生现金流合计 -3,599.10 -3,599.10 -3,599.10 -23,599.10 -2,981.10 -56,990.55 -25,500.00 -44,513.49

四、现金流总计 -

1.期初现金 101,643.73 109,488.78 117,922.12 126,254.92 114,587.72 123,432.94 78,268.71
2.期内现金变动 7,845.05 8,433.34 8,332.80 -11,667.20 8,845.22 -45,164.23 -18,603.20
3.期末现金 109,488.78 117,922.12 126,254.92 114,587.72 123,432.94 78,268.71 59,665.51
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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

2024年 618.00 618.00
2025年 1,608.55 1,608.55 0.00
2026年 3,099.10 3,099.10 4,275.17 863.60 3,411.57
2027年 3,599.10 3,599.10 13,988.25 3,648.95 10,339.30
2028年 3,599.10 3,599.10 14,682.05 3,868.98 10,813.07
2029年 3,599.10 3,599.10 14,682.05 3,868.98 10,813.07
2030年 3,599.10 3,599.10 14,682.05 3,944.00 10,738.05
2031年 3,599.10 3,599.10 15,351.97 4,060.86 11,291.11
2032年 3,599.10 3,599.10 15,351.97 4,139.64 11,212.33
2033年 3,599.10 3,599.10 15,351.97 4,139.64 11,212.33
2034年 3,599.10 3,599.10 15,351.97 4,222.36 11,129.61
2035年 3,599.10 3,599.10 15,351.97 4,222.36 11,129.61
2036年 3,599.10 3,599.10 16,063.50 4,432.41 11,631.09
2037年 3,599.10 3,599.10 16,063.50 4,432.41 11,631.09
2038年 3,599.10 3,599.10 16,063.50 4,523.60 11,539.90
2039年 3,599.10 3,599.10 16,063.50 4,523.60 11,539.90
2040年 3,599.10 3,599.10 16,063.50 4,619.35 11,444.15
2041年 3,599.10 3,599.10 16,779.20 4,746.76 12,032.44
2042年 3,599.10 3,599.10 16,779.20 4,847.30 11,931.90
2043年 20,000.00 3,599.10 23,599.10 16,779.20 4,847.30 11,931.90
2044年 0.00 2,981.10 2,981.10 16,779.20 4,952.88 11,826.32
2045年 55,000.00 1,990.55 56,990.55 16,779.20 4,952.88 11,826.32
2046年 25,000.00 500.00 25,500.00 9,518.25 2,621.45 6,896.80
合计 100,000.00 71,982.00 171,982.00 312,801.17 86,479.31 226,321.86

债务本息偿

付保障倍数
1.32

上述本息覆盖倍数测算表显示，项目运营收益预计为 226,321.86 万元，支付

债券本息合计为 171,982.00万元，债务本息偿付保障倍数为 1.32倍。
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（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 59,665.51万元

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 226,321.86万元，能够覆盖债券本息金额 171,982.00万元，债务本

息偿付保障倍数 1.32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） 226,321.86 171,982.00 1.32

项目收益合计（减少 5%） 215,005.77 171,982.00 1.25

项目收益合计（减少 10%） 203,689.67 171,982.00 1.18

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

1.32；在预计项目收益下降 5%情况下，项目债务本息覆盖倍数为 1.25；在预计项

目收益下降 10%情况下，项目债务本息覆盖倍数为 1.18；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
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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

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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