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评价说明

一、评价内容

（一）项目概况及投融资计划

1.项目概况

合肥新桥国际机场飞行区及工作区扩建工程项目位于合肥市蜀山区合肥新

桥国际机场，项目的建设目标为满足2035年旅客吞吐量4000万人次、货邮吞吐量

35万吨（货机坪）、飞机起降架次30.5万架次的运行需求。主要建设内容：新建

局部第一、第二平行滑行道，新建1组南垂直联络道，延长北垂直联络道；新建2

个货机位（1C1E）和1个临除冰机位；配套建设相应的助航灯光、消防救援、给

排水、供电、通信、工作区道路及生产辅助等设施。

2.资金来源

项目总投资估算约为 516,813.96 万元，（其中工程费用 293,967.35万元、其

他费用 196,680.56 万元、预备费用 19,468.13万元、建设期利息 6,697.91万元）。

其中项目资本金 310,113.96万元（包括 181,100.00 万元专项债资金用于项目

资本金），拟发行地方政府专项债 206,700.00 万元。

综上，合肥新桥国际机场飞行区及工作区扩建工程拟发行地方政府专项债

387,700.00 万元（包含 181,100.00万元专项债资金用于项目资本金）。

本项目拟发行专项债券融资资金 387,700.00 万元，2025年发行 190,000.00万

元，2026年发行 100,000.00 万元，2027年发行 97,700.00万元，计划发行期限 20

年。

建设期内项目各年资金使用计划如下：

单位：万元

年份 资本金投入 专项债用于资本金 债券资金 合计

2025年 181,813.96 181,000.00 9,000.00 190,813.96

2026年 64,150.00 100,000.00 164,150.00

2027年 64,150.00 97,700.00 161,850.00

合计 310,113.96 181,000.00 206,700.00 516,813.96

3.债券还本付息计划
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本项目计划通过债券融资 387,700.00 万元，预计于 2025年发行 190,000.00万

元，2026年发行 100,000.00 万元，2027年发行 97,700.00万元，期限为 20年，每

半年付息一次。根据本次项目的具体情况，债券利率按照 2.80%进行测算，具体

如下：

借款还本付息表

单位：万元

项目 债券融资 偿还金额 本金后余额 应付利息 债券本息合计

2025年 190,000.00 190,000.00 -
2026年 100,000.00 290,000.00 6,720.00 6,720.00
2027年 97,700.00 387,700.00 9,487.80 9,487.80
2028年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2029年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2030年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2031年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2032年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2033年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2034年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2035年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2036年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2037年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2038年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2039年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2040年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2041年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2042年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2043年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2044年 387,700.00 10,855.60 10,855.60
2045年 190,000.00 197,700.00 10,855.60 200,855.60
2046年 100,000.00 97,700.00 4,135.60 104,135.60
2047年 97,700.00 - 1,367.80 99,067.80

合计 387,700.00 387,700.00 217,112.00 604,812.00

（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：
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1.数据预测的前提假设及评价

（1）预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）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）发行人预测的生产经营等收入能够顺利执行；

（6）是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。

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。

2.收入预测评价

（1）收入预测分类

根据本项目的建设内容，未来预期项目收入来源主要分为国内客机起降费收

入。符合专项债券关于偿还债券本息收入的来源要求。

（2）收入预测数据评价

机场收入包括航空收入和非航空性收入，其中航空性收入是由飞机起降架

次、旅客和货邮吞吐量的收入构成的，主要包括起降费、停场费、客桥费、旅客

服务费以及安检费（旅客行李和货物邮件）；非航空性业务收入主要包括航站楼

内场地租用费（商铺出租费）、广告收入、VIP/CIP 厅出租收入、停车场停车收

入、值机柜台出租收入和其他收入等。

考虑到与本项目所属飞行区及工作区建设密切相关的收入主要为航空收入

中的起降费、停场费、客桥费、旅客服务费以及货邮安检费，本项目测算时只考

虑国内客运航班的起降费收入。

已经发行的合肥新桥国际机场航站区扩建工程专项债，该项目收入主要系将

旅客安检服务费、航站楼内场地租用收入（商铺出租收入）、广告收入、停车场

停车收入、值机柜台出租收入、VIP/CIP 厅出租收入和其他收入作为专项债券的

还款来源。本项目与已发行的合肥新桥国际机场航站区扩建工程不存在冲突重



6

复之处。

经测算，本项目债券存续期内可实现总收入 1,077,552.85 万元，人员工资、

燃料及动力费、维修维护费用、其他费用及税费支出等运营支出共计 305,618.33

万元。经测算，本项目债券存续期内可实现收益 771,934.52万元。项目运营收益

对专项债本息覆盖倍数为 1.28，有较高的偿还本息能力，可以实现项目收益与融

资的自求平衡。具体如下：

国内客机起降费收入

起降费是航班降落、起飞一次应向机场支付的费用，起降费按航班班次计收，

每个航班的起飞与降落作为一个班次。起降费的计费标准区分国内航班及国际航

班。

1）吞吐量预测

2019 年合肥机场旅客和货邮吞吐量为 1228.2 万人次和 8.71 万吨，年飞机起

降架次为 94653架次，分别比上年增长 10.55%、24.81%和 6.9%。2020、2021、2022

年机场旅客吞吐量分别为 859.4万人次、879.5万人次、571.3万人次；2020、2021、

2022年机场货邮吞吐量分别为 8.75万吨、9.37万吨、7.66万吨。2023 年旅客吞吐

量 1117.14万人次、货邮吞吐量 14.06万吨、起降架次 96721架次，分别比上年增

长 95.6%、49.7%、70.1%。2024年旅客吞吐量 1248.1万人次、货邮吞吐量 12.01 万

吨、起降架次 98636架次，分别比上年增长 11.7%、4.8%、2%。

年份
旅客吞吐量
（万人次）

增长率
货邮吞吐量

（吨）
增长率

起降架次
（架次）

增长率

2010 381.7 31883 38575

2011 439.9 15.25% 38425 20.52% 41874 8.60%

2012 519.4 18.07% 42602 10.87% 48993 17.00%

2013 562.8 8.36% 40073 -5.94% 51739 5.60%

2014 597.5 6.17% 46426 15.85% 52698 1.90%

2015 661.3 10.68% 51291 10.48% 56938 8.00%

2016 739.2 11.78% 58097 13.27% 63137 10.90%

2017 914.7 23.74% 63575 9.43% 75639 19.80%

2018 1111.1 21.47% 69787 9.77% 89005 17.67%

2019 1228.2 10.55% 87102 24.81% 94653 6.9%

2020 859.4 -30.00% 87506 0.50% 74838 -21.30%

2021 879.5 2.30% 93721 7.10% 77547 3.60%
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年份
旅客吞吐量
（万人次）

增长率
货邮吞吐量

（吨）
增长率

起降架次
（架次）

增长率

2022 571.3 -35.00% 76578.6 -18.3% 56893 -26.6%

2023 1117.1 95.6% 114604.8 49.7% 96721 70.0%

2024 1248.1 11.7% 120121.8 4.8% 98636 2%

从 2010～2019 合肥机场旅客吞吐量发展看，年均增速高达 13.9%， 高于全

国 10.2%的平均水平，2018年、2019年合肥机场旅客吞吐量增速高达 21.47% 、

10.55%。

据此参照国内机场发展历程以及合肥机场自身发展特性，按照高速、中速、

低速三种模式综合判断合肥机场未来发展如下。

综合判断分析表

2025年旅客吞吐
量（万人次）

2030 年 旅
客吞吐量
（万人次）

年 增 长

率（%）
2035年旅客吞吐
量（万人次）

年 增 长

率（%）

高速增长 1500 2890 14% 5100 12%

中速增长 1450 2560 12% 4120 10%

低速增长 1400 2260 10% 3320 8%

结合疫情影响和 2023年全国民航的恢复情况，2025 年前合肥机场仍为恢复

性增长，年均增长 14%左右， 2025-2035合肥机场维持正常的增长速度，推算合

肥机场 2030年旅客量为 2560 万人次，2035年旅客 量为 4120 万人次（取中速增

长）。

结合机场近几年发展的趋势以及合 肥市经济发展的情况，考虑高铁影响最

终确定合肥机场 2030年、2035 年的旅客吞吐量预测值为 2560万人次和 4000 万人

次。

合肥机场旅客吞吐量预测汇总表

年份

方法

旅客吞吐量（万人次）

备注2025 年 2030 年 2035 年

趋势推断法
1 1506 2307 3303

2 2009 2665 3321

计量经济法 1901 2563 3288
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年份

方法

旅客吞吐量（万人次）

备注2025 年 2030 年 2035 年

综合判断分析法（中速） 1450 2560 4120

综合选用 1500 2600 4100

考虑高铁影响最终确定 1450 2560 4000

综上，预计 2025年旅客吞吐量为 1450 万人次，2030年旅客吞吐量为 2560

万人次，2035年旅客吞吐量为 4000 万人次。合肥机场未来 30 年旅客及货邮吞吐

量预测如下表所示：

年份 旅客吞吐量 （万人次） 货邮吞吐量 （万吨）

2018 1111* 6.98*
2019 1228.2* 8.71*
2021 879.5* 9.37*
2023 1117* 11.5*
2024 1248.1* 12.01*
2025 1450 15
2026 1570 16
2030 2560 24
2035 4000 35
2040 5500 50
2045 6400 60
2050 7300 70
2055 8000 80

*为机场实际数据。

2）起降架次预测

结合旅客吞吐量的分析，本项目建成投入使用后，2035 年客机起降架次将达

到 302781次，货机起降架次将达到 2375次；2055 年客机起降架次将达到 554600

次，货机起降架次将达到 7440次，构成明细如下表所示：

序号 项目 分类 2035 年 2055 年

1
年旅客吞吐量

（万人次）

国内 3600 6400
国际 400 1600
合计 4000 8000

2
年货邮吞吐量

（万吨）

国内 30 56
国际 5 24
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序号 项目 分类 2035 年 2055 年

合计 35 80
3 年飞机起降架次（架次） 305156 562040

4
年 客 机

起降架次

（架次）

国内 274809 450704
国际 27972 103896
合计 302781 554600

5 年货机起降架次（架次） 2375 7440

6
典型高峰日

起 降 架 次

（架次）

国内 904 1359
国际 92 314
合计 996 1673

7
典型高峰日

旅客吞吐量

（人次）

国内 118356 192877
国际 13151 48219
合计 131507 241096

8
典型高峰

小时起降架次

（架次）

国内 64 100
国际 7 24
合计 71 124

9
典型高峰小时

旅客吞吐量

（人次）

国内 10080 16000
国际 1360 4800
合计 11440 20800

10 站坪机位数（个）

国内 92（84C8E） 150（118C32E）
国际 14（9C4E1F） 42（25C16E1F）
合计 106（93C12E1F） 192（143C48E1F）

11 缓压机位（个） 31（27C4E） 58（43C14E1F）

12 货机位数（个） 6（1C1D4E） 16（4C1D11E）

13 货运仓库面积（万 M2）

国内 3.05 7.7
国际 0.8 3.91
合计 3.85 11.61

考虑到起降次数与旅客和货邮吞吐量成正向变动的关系，故本项目建成投入

使用后年飞机起降架次的增长将结合吞吐量的变动情况进行测算。

债券存续期内，国内客机各年起降次数预测如下所示：

项目 客机国内（架次） 备注

2024年 93119 实际数据

2025年 103828
2026年 115768
2027年 129081
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项目 客机国内（架次） 备注

2028年 143655
2029年 158021
2030年 173823
2031年 191205
2032年 210326
2033年 231359
2034年 254495
2035年 274809 起降架次达到设计规模

2036年 285801
2037年 297233
2038年 309122
2039年 321487 起降架次达到最大负荷

2040年 321487
2041年 321487
2042年 321487
2043年 321487
2044年 321487
2045年 321487
2046年 321487
2047年 321487

注：1.本项目国内客机起降架次在 2035年达到本次改扩建项目的设计规模，

2039年达到设计规模的 120%（最大承载架次）后起降架次不再增长。

2.2039年达到最大负荷后，需再次进行新桥机场改扩建，本次测算不再

考虑新桥机场下一次改扩建影响。

3）收费标准计算

起降费是航班降落、起飞一次应向机场支付的费用。起降费按航班班次计收，

每个航班的起飞与降落作为一个班次。起降费的计费标准区分国内航班与国际航

班。其中，国内航班起降费的收费标准按《关于印发民用机场收费标准调整方案

的通知》（民航发〔2017〕18 号）规定计收，考虑到该收费为政府定价行为，故

债券存续期内该收费标准不作增长变动调整，具体标准如下图所示：
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结合项目可行性研究报告，国内航班客机中 C 类机型占比达 96%，C 类机型

中的代表为波音 737－8，其最大起飞重量为 56.472 吨；E 类机型占比为 4%，E

类机型的代表为 747－400 机型，其最大起飞重量为 413 吨。故根据收费标准，

合肥机场作为三类机场，国内航班客机 C 类机型按上表标准计费为每次 1400+26*

（56-50）=1,556.00元，E类机型按上表标准计费为每次 5300+33*（413-200）=12,329.00

元。

运 营 期 第 一 年 本 项 目 将 取 得 国 内 客 运 航 班 起 降 费 收 入

=96%*143655*1556+4%*143655*12329=28,543.10 万元。债券存取期内，预计将取得起

降费收入共计 1,077,552.85万元。

项目
客机国内

（架次）

单价（元/架次）-C
类机型

单价（元/架次）-E
类机型

起降费收入

2028 年 143655 1556 12329 28,543.10
2029 年 158021 1556 12329 31,397.51
2030 年 173823 1556 12329 34,537.24
2031 年 191205 1556 12329 37,990.90
2032 年 210326 1556 12329 41,790.09
2033 年 231359 1556 12329 45,969.18
2034 年 254495 1556 12329 50,566.12
2035 年 274809 1556 12329 54,602.35
2036 年 285801 1556 12329 56,786.37
2037 年 297233 1556 12329 59,057.82
2038 年 309122 1556 12329 61,420.07
2039 年 321487 1556 12329 63,876.90
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项目
客机国内

（架次）

单价（元/架次）-C
类机型

单价（元/架次）-E
类机型

起降费收入

2040 年 321487 1556 12329 63,876.90
2041 年 321487 1556 12329 63,876.90
2042 年 321487 1556 12329 63,876.90
2043 年 321487 1556 12329 63,876.90
2044 年 321487 1556 12329 63,876.90
2045 年 321487 1556 12329 63,876.90
2046 年 321487 1556 12329 63,876.90
2047 年 321487 1556 12329 63,876.90

合计 1,077,552.85

3.发债资金支出预测评价

（1）项目投资支出评价

项目总投资 516,813.96 万元，其中工程费用 293,967.35 万元、其他费用

196,680.56 万元、预备费用 19,468.13万元、建设期利息 6,697.91万元。

经检查项目可行性研究报告和项目方案。项目投资总额为 516,813.96 万元，

发行方考虑其偿债能力，申请发债金额 387,700.00 万元（含 181,000.00 万元资本

金），用于项目建设。考虑到总投资数据来源可靠，未发现明显不合理之处。

（2）项目运营支出评价

债券存续期内，运营成本主要包括人员经费、燃料及动力费、维修维护费用、

其他管理费用及税费等。

1）人员经费

人工成本由人数与人均年薪酬额相乘得出。本项目建成投入使用，运营期第

一年将新增人员 50人，后期随着业务量的增加，预计每 5 年新增 5%的人员。

根据新桥机场 2024年度的人均年薪酬 21.35 万元，运营期第一年人员经费按

照 22万元/人，债券存续期内按每 3 年上浮 5%进行计算。故运营期第一年人员经

费支出为 1,100.00万元。

2）燃料动力费

根据项目可行性研究报告，本项目能源消耗情况如下表所示：

能源种类 消费量 占项目总能耗的比例（%)

电（万 KW.H) 1807.12 88.25%
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能源种类 消费量 占项目总能耗的比例（%)

柴油（吨） 203.4 11.75%

能源消费合计 100%

新鲜水（万 M³) 5.56

结合合肥市电费、水费、燃气费以及现行的柴油标准，本项目投入使用时电

费按照 0.6 元/KW·H，水费按照 3.4 元/吨，柴油按照 8400 元/吨进行计算，即运营

期第一年本项目燃料及动力费支出为 =203.4*8400/10000+1807.12*0.6+5.56*3.4

=1,274.03万元，综合考虑物价上涨等因素，后续按每 3 年上浮 5%计算。
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3）维修维护费用

项目建成后，运营期为保障建筑物及设备等的正常运转，需进行定期维修维

护，维修维护费用按折旧费用的 10%预计，故运营期第一年维修维护费支出为

1.025.24万元，综合考虑物价上涨等因素，后续按每 3 年上浮 5%计算。

4）其他管理费用

其他管理费用包括办公费等其他日常管理费用，按照上述 1-3项的 10%计取。

5）税费支出

本项目增值税进项税按照工程费用的 9%计算，销项税按照收入的 6%计算，

附加税按照增值税的 12%计算（含城市维护建设税和教育费附加），所得税按利

润总额的 25%计算。债券存续期间，各年税费支出明细如下表所示：

项目 增值税 销项税 进项税 附加税 所得税 合计

2028年 - 1,615.65 1,615.65 - 923.99 923.99
2029年 - 1,777.22 1,777.22 - 1,138.62 1,138.62
2030年 - 1,954.94 1,954.94 - 1,923.55 1,923.55
2031年 - 2,150.43 2,150.43 - 2,715.28 2,715.28
2032年 - 2,365.48 2,365.48 - 3,665.07 3,665.07
2033年 - 2,602.03 2,602.03 - 4,692.52 4,692.52
2034年 - 2,862.23 2,862.23 - 5,765.62 5,765.62
2035年 - 3,090.70 3,090.70 - 6,774.68 6,774.68
2036年 - 3,214.32 3,214.32 - 7,320.68 7,320.68
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项目 增值税 销项税 进项税 附加税 所得税 合计

2037年 - 3,342.90 3,342.90 - 7,808.60 7,808.60
2038年 1,995.00 3,476.61 1,481.61 239.40 8,380.06 10,614.46
2039年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,994.27 13,043.82
2040年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,909.37 12,958.92
2041年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,909.37 12,958.92
2042年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,909.37 12,958.92
2043年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,799.17 12,848.72
2044年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,799.17 12,848.72
2045年 3,615.67 3,615.67 433.88 8,799.17 12,848.72
2046年 3,615.67 3,615.67 433.88 9,824.51 13,874.06
2047年 3,615.67 3,615.67 433.88 11,041.46 15,091.01
合计 34,536.03 60,993.54 26,457.51 4,144.32 134,094.53 172,774.88

6）债券利息

债券存续期内债券利息按 2.8%计算。

7）发行费用

本项目债券发行费用按债券金额的 0.11%计算，发行费用已计入总投资，此

处不再计算。

综上，经营期项目总成本金额为 506,522.53 万元，经营成本金额为 305,618.33

万元，预测运营期每年总成本明细表如下：
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项目年运营成本估算表

单位：万元

项目 人员经费 燃料及动力费 维修维护费用 其他管理费用 税费支出 经营成本小计 财务成本 总成本合计

2028年 1,100.00 1,274.03 1,025.24 339.93 923.99 4,663.18 10,855.60 15,518.78
2029年 1,000.00 1,274.03 2,939.67 521.37 1,138.62 6,873.70 10,855.60 17,729.30
2030年 1,000.00 1,274.03 2,939.67 521.37 1,923.55 7,658.63 10,855.60 18,514.23
2031年 1,050.00 1,337.73 3,086.66 547.44 2,715.28 8,737.11 10,855.60 19,592.71
2032年 1,050.00 1,337.73 3,086.66 547.44 3,665.07 9,686.90 10,855.60 20,542.50
2033年 1,113.00 1,337.73 3,086.66 553.74 4,692.52 10,783.65 10,855.60 21,639.25
2034年 1,168.65 1,404.62 3,240.99 581.43 5,765.62 12,161.31 10,855.60 23,016.91
2035年 1,168.65 1,404.62 3,240.99 581.43 6,774.68 13,170.37 10,855.60 24,025.97
2036年 1,168.65 1,404.62 3,240.99 581.43 7,320.68 13,716.37 10,855.60 24,571.97
2037年 1,227.08 1,474.85 3,403.04 610.50 7,808.60 14,524.07 10,855.60 25,379.67
2038年 1,296.54 1,474.85 3,403.04 617.44 10,614.46 17,406.33 10,855.60 28,261.93
2039年 1,296.54 1,474.85 3,403.04 617.44 13,043.82 19,835.69 10,855.60 30,691.29
2040年 1,361.37 1,548.59 3,573.19 648.32 12,958.92 20,090.39 10,855.60 30,945.99
2041年 1,361.37 1,548.59 3,573.19 648.32 12,958.92 20,090.39 10,855.60 30,945.99
2042年 1,361.37 1,548.59 3,573.19 648.32 12,958.92 20,090.39 10,855.60 30,945.99
2043年 1,506.01 1,626.02 3,751.85 688.39 12,848.72 20,421.00 10,855.60 31,276.60
2044年 1,506.01 1,626.02 3,751.85 688.39 12,848.72 20,421.00 10,855.60 31,276.60
2045年 1,506.01 1,626.02 3,751.85 688.39 12,848.72 20,421.00 10,855.60 31,276.60
2046年 1,581.31 1,707.32 3,939.44 722.81 13,874.06 21,824.95 4,135.60 25,960.55
2047年 1,581.31 1,707.32 3,939.44 722.81 15,091.01 23,041.90 1,367.80 24,409.70
合计 25,403.88 29,412.21 65,950.66 12,076.67 172,774.88 305,618.33 200,904.20 506,522.53
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通过查阅相关会计资料，并依据项目可行性研究报告和实施方案进行测算。

未发现该项预测成本的依据存在明显不合理之处；未发现预测成本的数据存在明

显偏差。

（三）项目收益与融资自求平衡性评价

根据前述测算的财务数据，对项目未来的现金流进行资金平衡测算，经测算

项目预计收入远大于本次发行债券的本金及利息，能够达到项目收益与融资自求

平衡。
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项目收益和融资平衡现金流测算表 单位：万元

年份/项目 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年

一、经营活动产生的现金流

1.经营活动产生的现金 - 28,543.10 31,397.51 34,537.24 37,990.90 41,790.09 45,969.18

经营收入 - 28,543.10 31,397.51 34,537.24 37,990.90 41,790.09 45,969.18

2.经营活动支付的现金 - - - 4,663.18 6,873.70 7,658.63 8,737.11 9,686.90 10,783.65

3.经营活动产生现金流小计 - - - 23,879.92 24,523.81 26,878.61 29,253.79 32,103.19 35,185.53

二、投资活动产生的现金流

1.支付项目建设资金 190,604.96 157,320.00 152,254.73

2.投资活动产生现金流小计 -190,604.96 -157,320.00 -152,254.73

三、融资活动产生的现金流

1.项目资本金 813.96 64,150.00 64,150.00

2.债券融资款 190,000.00 100,000.00 97,700.00 -

3.债券发行费 209.00 110.00 107.47 - - - - - -

4.偿还债券本金

5.支付债券利息 - 6,720.00 9,487.80 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60

6.融资活动产生现金流合计 190,604.96 157,320.00 152,254.73 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60

四、现金流总计

1.期初现金 - - - 13,024.32 26,692.53 42,715.54 61,113.73 82,361.32

2.期内现金变动 - - - 13,024.32 13,668.21 16,023.01 18,398.19 21,247.59 24,329.93

3.期末现金 - - - 13,024.32 26,692.53 42,715.54 61,113.73 82,361.32 106,691.25
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续：

年份/项目 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039 年 2040年 2041年 2042年

一、经营活动产生的现金流

1.经营活动产生的现金 50,566.12 54,602.35 56,786.37 59,057.82 61,420.07 63,876.90 63,876.90 63,876.90 63,876.90

经营收入 50,566.12 54,602.35 56,786.37 59,057.82 61,420.07 63,876.90 63,876.90 63,876.90 63,876.90

2.经营活动支付的现金 12,161.31 13,170.37 13,716.37 14,524.07 17,406.33 19,835.69 20,090.39 20,090.39 20,090.39

3.经营活动产生现金流小计 38,404.81 41,431.98 43,070.00 44,533.75 44,013.74 44,041.21 43,786.51 43,786.51 43,786.51

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 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60 10,855.60

6.融资活动产生现金流合计 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60 -10,855.60

四、现金流总计

1.期初现金 106,691.25 134,240.47 164,816.85 197,031.25 230,709.40 263,867.54 297,053.15 329,984.06 362,914.97

2.期内现金变动 27,549.21 30,576.38 32,214.40 33,678.15 33,158.14 33,185.61 32,930.91 32,930.91 32,930.91

3.期末现金 134,240.47 164,816.85 197,031.25 230,709.40 263,867.54 297,053.15 329,984.06 362,914.97 395,845.88
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续：

年份/项目 2043年 2044 年 2045年 2046年 2047 年 合计

一、经营活动产生的现金流 -

1.经营活动产生的现金 63,876.90 63,876.90 63,876.90 63,876.90 63,876.90 1,077,552.85

经营收入 63,876.90 63,876.90 63,876.90 63,876.90 63,876.90 1,077,552.85

2.经营活动支付的现金 20,421.00 20,421.00 20,421.00 21,824.95 23,041.90 305,618.33

3.经营活动产生现金流小计 43,455.90 43,455.90 43,455.90 42,051.95 40,835.00 771,934.52

二、投资活动产生的现金流 -

1.支付项目建设资金 500,179.69

2.投资活动产生现金流小计 -500,179.69

三、融资活动产生的现金流 -

1.项目资本金 129,113.96

2.债券融资款 387,700.00

3.债券发行费 - - - - - 426.47

4.偿还债券本金 - - 190,000.00 100,000.00 97,700.00 387,700.00

5.支付债券利息 10,855.60 10,855.60 10,855.60 4,135.60 1,367.80 217,112.00

6.融资活动产生现金流合计 -10,855.60 -10,855.60 -200,855.60 -104,135.60 -99,067.80 -88,424.51

四、现金流总计 -

1.期初现金 395,845.88 428,446.19 461,046.49 303,646.79 241,563.14

2.期内现金变动 32,600.30 32,600.30 -157,399.70 -62,083.65 -58,232.80

3.期末现金 428,446.19 461,046.49 303,646.79 241,563.14 183,330.32
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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

2026年 6,720.00 6,720.00 -
2027年 9,487.80 9,487.80 -
2028年 10,855.60 10,855.60 28,543.10 4,663.18 23,879.92
2029年 10,855.60 10,855.60 31,397.51 6,873.70 24,523.81
2030年 10,855.60 10,855.60 34,537.24 7,658.63 26,878.61
2031年 10,855.60 10,855.60 37,990.90 8,737.11 29,253.79
2032年 10,855.60 10,855.60 41,790.09 9,686.90 32,103.19
2033年 10,855.60 10,855.60 45,969.18 10,783.65 35,185.53
2034年 10,855.60 10,855.60 50,566.12 12,161.31 38,404.81
2035年 10,855.60 10,855.60 54,602.35 13,170.37 41,431.98
2036年 10,855.60 10,855.60 56,786.37 13,716.37 43,070.00
2037年 10,855.60 10,855.60 59,057.82 14,524.07 44,533.75
2038年 10,855.60 10,855.60 61,420.07 17,406.33 44,013.74
2039年 10,855.60 10,855.60 63,876.90 19,835.69 44,041.21
2040年 10,855.60 10,855.60 63,876.90 20,090.39 43,786.51
2041年 10,855.60 10,855.60 63,876.90 20,090.39 43,786.51
2042年 10,855.60 10,855.60 63,876.90 20,090.39 43,786.51
2043年 10,855.60 10,855.60 63,876.90 20,421.00 43,455.90
2044年 10,855.60 10,855.60 63,876.90 20,421.00 43,455.90
2045年 190,000.00 10,855.60 200,855.60 63,876.90 20,421.00 43,455.90
2046年 100,000.00 4,135.60 104,135.60 63,876.90 21,824.95 42,051.95
2047年 97,700.00 1,367.80 99,067.80 63,876.90 23,041.90 40,835.00
合计 387,700.00 217,112.00 604,812.00 1,077,552.85 305,618.33 771,934.52

债务本息偿

付保障倍数
1.28

上述项目资金测算平衡表显示，项目预计带来可供还本付息净收益金额

771,934.52 万元，能够覆盖债券本息金额 604,812.00 万元，项目本息保障倍数为

1.28，有较高的偿还利息的能力。综上，本项目产生的收入能较好保障还本付息

的需要。

2.项目平衡性评价

根据皖财债〔2024〕201号《安徽省财政厅关于进一步做好省本级专项债券

项目财政承受能力和项目单位整体举债风险审核确认工作的通知》文件要求，专

项债券需要在满足政府专项债务限额的前提下，充分考虑资金筹措的稳定性（持

续稳定的净现金流）和充足性（完全覆盖专项债券还本付息规模）。
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（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 183,330.32

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

额的可偿债收益 771,934.52万元，能够覆盖债券本息，债券本息偿付保障倍数 1.28

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。

考虑到整体项目在发债融资及运营期间的不确定性，针对项目在各项条件不

利的情况下进行预测，即项目收入减少 5%、减少 10%。经测算，项目预期收益

仍可覆盖债券本息。项目收益与融资敏感性测算见表如下：

单位：万元

收支费用 项目收益总额 偿债本息总额 偿债覆盖倍数

项目收益合计（正常情况） 771,934.52 604,812.00 1.28

项目收益合计（收入减少 5%） 718,056.90 604,812.00 1.19

项目收益合计（收入减少 10%） 664,179.26 604,812.00 1.10

由以上分析可见，本项目具有较强的抗风险能力。

二、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



23

平衡。

综上，我们认为，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。

三、使用限制

1.本评价报告出具的意见，是对项目预测数据进行的合理性、有效性的评价，

并非对预测数据承担保证责任。

2.本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

3.本评价报告只能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本评价机构及执业注册会计师

无关。
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