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项目收益及现金流入评价说明 

一、评价内容 

2018年财政部公布《财政部关于支持做好地方政府专项债券发行使用管理工作的通知》

（财预〔2018〕161号文）。安徽省财政厅于2021年为了拓展地方政府专项债券使用范围，加

大对国家和省重点项目支持力度，公布了《安徽省财政厅关于开展2021年专项债项目评审入

库工作的通知》（皖财债〔2021〕24号文）。为了规范和完善项目库管理，安徽省财政厅于

2022年公布了《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）、2023年公布了《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）。相关文件提出申报的专项债券项目应当能够产生持续稳定

的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入（含政府性基金补贴收入），且专项债券

项目生命周期内现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息规模，确保专项债券项目不

发生违约风险。根据《通知》要求，我们对项目如下内容进行评价： 

二、项目概况 

工程概况如下： 

（一）项目名称：怀远经济开发区污水管网能级提升项目 

（二）主管单位：怀远经济开发区管理委员会 

（三）项目单位：安徽晶科污水处理有限公司 

（四）项目性质：新建项目 

（五）项目类型：生态环保 

（六）建设地点：怀远县经济开发区内 

（七）建设内容及规模： 

1、新建管廊约42.39km； 

2、在管廊沿线设置环氧树脂涂塑复合钢管共计204.88km； 

3、配套建设32座区域一体化提升泵站及7座中转泵站； 

4、配套电气自控工程等。 

（八）项目投资：56,000.00万元 

（九）项目建设期和运营期： 

本项目计算期约22年，为2024年2月至2046年3月。其中，建设期29个月，为2024年2月
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至2026年6月（其中施工期24个月，为2024年7月至2026年6月）；运营期19.75年，为2026年7

月至2046年3月。 

（十）资金筹措方式：项目总投资为56,000.00万元，其中项目资本金12,000.00万元占项

目总投资21.43%，纳入财政预算管理，满足国家发改委（国发【2019】26号文）关于各行业

固定资产投资项目最低资本金比例的要求。剩余44,000.00万元，占项目总投资的78.57%，通

过发行安徽省地方政府专项债券的方式筹措。 

本项目计划发行债券44,000.00万元，其中2025年计划发行30,000.00万元，2026年计划发

行14,000.00万元，期限均为20年，每半年付息一次，本金到期一次性支付。债券利息按年利

率3.60%测算，建设期债券利息为1,269.00万元，运营期财务费用为29,493.00万元，还本付息

金额合计为75,680.00万元。 

还本付息情况如下： 

债券存续期内本息偿还计划表 

单位：万元 

年度 本期新增

债券本金 
期末债券

本金 

2025 年发

行 30000 万

元利息 

2026 年发

行 14000 万

元利息 

本期应付

利息合计 

本期偿还

本金 
本期应付

本息合计 

2024 年（建设期）   - -   -   - 
2025 年（建设期） 30,000.00 30,000.00 540.00   540.00   540.00 
2026 年（运营期） 14,000.00 44,000.00 1,080.00 378.00 1,458.00   1,458.00 
2027 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2028 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2029 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2030 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2031 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2032 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2033 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2034 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2035 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2036 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2037 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2038 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00 - 1,584.00 
2039 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2040 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2041 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2042 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2043 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00   1,584.00 
2044 年（运营期）   44,000.00 1,080.00 504.00 1,584.00 - 1,584.00 
2045 年（运营期）     540.00 504.00 1,044.00 30,000.00 31,044.00 
2046 年（运营期）       126.00 126.00 14,000.00 14,126.00 

合计 44,000.00   21,600.00 10,080.00 31,680.00 44,000.00 75,680.00 
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三、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（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。 

8、基础数据的选取： 

财务评价依据的主要基础数据与参数选取及假设如下： 

（1）本项目实施方案假设两笔专项债券分别于当年的6月、3月发行。债券发行利率按

20年期3.60%，发行费率按1‰估算； 

（2）以债券存续期为基础，项目运营期19.75年的起止时间为：2026年7月至2046年3月

（2026年、2046年收入成本分别按6个月、3个月计算）； 

（3）考虑通货膨胀、经济增长等因素，假设各项收入收费标准均按每5年增长5%考虑； 

（4）相关税费政策： 

①根据《财政部税务总局关于调整增值税税率的通知》(财税〔2018〕32号)要求，本项

目涉及的污水处理费收入增值税税率为6%。 

②税金及附加费包括城市维护建设税（税率5%），教育费附加费（税率3%）及地方教育

附加费（税率2%）。 

③按25%的税率计算企业所得税。 

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
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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。 

（二）收入预测评价 

1、项目建设规模：本项目新建污水管廊约43km，管廊沿线设置有DN80-DN400的环氧

树脂涂塑复合钢管(含应急管道)共计约205km，配套有排空井、排气阀及补偿器等附属设施。

新建改建39座污水一体化提升泵站自带控制系统，配备有流量计、液位计，建设消能井、废

气收集及处理装置、雨棚及栏杆等附属设施，供电采用区域箱式变压器，并配套相应电缆。 

2、项目实施的总效果：进一步解决怀远经济开发区污水处理问题，弥补了原有污水处

理系统不完善现状，改善园区产业污水对生态环境影响。 

3、相关编制依据 

项目预期收益主要来源于污水处理费收入。 

4、项目预期收入的测算 

（1）污水处理收入测算依据 

①收入分成依据 

据《怀远经济开发区污水管网能级提升项目可行性研究报告》，本项目为怀远县第一、

第二污水处理厂的重要配套基础设施。 

怀远县第一污水处理厂总处理规模为1.5万吨/天，总投资额约为1.00亿元，资金来源为

财政资金，不存在需偿还的外部融资，项目单位及权属所有为怀远县中小企业发展有限公司；

怀远县第二污水处理厂总处理规模为6万吨/天，总投资额约为2.6亿元，资金来源为财政资金

及专项债券资金，其中专项债券金额为1.8亿元，项目单位及权属所有为安徽晶科污水处理

有限公司（注：第一、第二污水处理厂项目单位均为怀远经济开发区投资集团有限公司全资

子公司）。 

本项目总投资额为56,000.00万元，占污水处理厂与管网提升项目总投资金额的61%；本

项目拟发行专项债券44,000.00万元，占第二污水处理厂与管网提升项目总发行额度的71%。 

根据怀远经济开发区管理委员会、怀远经济开发区投资集团有限公司、怀远县中小企业

发展有限公司2024年9月4日联合出具的承诺函，在以投资占比和未影响第二污水处理厂归还

债券本息的基础上，同意怀远经济开发区污水管网能级提升项目享有两个污水处理厂污水处

理收入的60%受益权。实施年限为2026年——2046年，共21年，可覆盖本项目运营期。污水

处理直接成本如药剂费、污泥处理费等，计入污水处理厂运营成本，本项目不计算该部分成
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本费用。 

污水处理厂与管网提升项目投资比例见下表： 

污水处理厂与管网提升项目投资比例明细表 
项目名

称 

投资额（万

元） 
投资比例 资金来源 

专项债券发行额度

（万元） 

专项债券发

行额度比例 
项目单位 

备

注 

第一污

水厂 
10,000.00 11% 财政资金 —— —— 

怀远县中小

企业发展有

限公司 

估

值 

第二污

水厂 
26,028.87 28% 

财政资金+专

项债券资金 
18,000.00 29% 

安徽晶科污

水处理有限

公司 

 

管网提

升（本

项目） 

56,000.00 61% 
财政资金+专

项债券资金 
44,000.00 71%  

合计 92,028.87 100.00%  62,000.00 100.00%   

②收费标准依据 

综合考虑怀远经开区处理水量、运营年限、未来改扩建等情况，测算实施本项目的污水

处理服务费，根据成本及现金流量分析，按照保本微利的原则，保证行业最低的利润率水平，

维持项目的正常运转，并参照县价格主管部门按法定程序调整的污水处理费征收标准，本项

目工业污水处理费按每吨3.5元进行估算，考虑通货膨胀、经济增长等因素，按每5年增长5%

考虑。 

基于谨慎考虑，项目运营期第一年负荷率按80%估算，第二年及以后运营负荷按90%估

算。 

（2）污水处理费收入测算 

根据测算，第一、第二污水处理厂污水处理量为15000+60000=75000吨/日，污水处理单

价按 3.5 元 / 吨。则运营期第一年污水处理费收入 =75,000.00 吨 / 日 *3.5 元 / 吨 *365 日

*80%*60%/2/10000=2,299.50万元。 

经测算，项目债券存续期的运营期19.75年内污水处理费收入总额为 110,160.04 万元。 

项目债券存续期收入明细及测算过程见下表：



6 

预期收入测算汇总表 

单位：万元 

序

号 
项目/年份 合计 

2024 年 2 月

-2026 年 6

月 

（建设期） 

2026 年 7-

12 月 

（运营期） 

2027 年 

（运营

期） 

2028 年 

（运营

期） 

2029 年 

（运营

期） 

2030 年 

（运营

期） 

2031 年 

（运营

期） 

2032 年 

（运营

期） 

2033 年 

（运营

期） 

2034 年 

（运营

期） 

2035 年 

（运营

期） 

  负荷率     80% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 

  
收入分成

比例 
    60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 

1 
工业污水

处理收入 
110,160.04   2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 

  
单价（元

/吨） 
    3.50 3.50 3.50 3.50 3.50 3.68 3.68 3.68 3.68 3.68 

  
数量（吨

/日） 
    75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 

一 
经营性收

入合计 
110,160.04   2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 

  收入合计 110,160.04   2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 
续上表： 

序

号 
项目/年份 

2036 年 

（运营

期） 

2037 年 

（运营

期） 

2038 年 

（运营

期） 

2039 年 

（运营

期） 

2040 年 

（运营

期） 

2041 年 

（运营

期） 

2042 年 

（运营

期） 

2043 年 

（运营

期） 

2044 年 

（运营

期） 

2045 年 

（运营

期） 

2046 年 1-3

月 

（运营期） 

  负荷率 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 
  收入分成比例 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 60% 

1 
工业污水处理

收入 
5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42 

  单价（元/吨） 3.85 3.85 3.85 3.85 3.85 4.06 4.06 4.06 4.06 4.06 4.06 
  数量（吨/日） 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 75,000.00 

一 
经营性收入合

计 
5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42 

  收入合计 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42 

综上所述，项目债券存续期内可实现收入 110,160.04 万元，均为经营性收入。
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通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案以及项目收费标准文件，并依据上述文件

制定的收费标准、可研报告中确定项目预计数据，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。 

（三）项目预期成本的测算 

1、项目投资支出 

本项目估算总投资56,000.00万元，其中建筑安装工程费用为49,056.60万元（建筑工程费

29,270.20万元、设备购置费2,716.80万元、安装工程费17,069.60万元）；工程建设其他费用为

2,251.13万元；预备费为3,379.27万元；建设期利息为1,269.00万元；发行费用44.00万元。 

2、项目预期成本支出 

根据承诺函相关条款，污水处理直接成本如药剂费、污泥处理费等，计入污水处理厂运

营成本，本项目不计算该部分成本费用。项目运营期内总成本费用主要为购燃料动力费、人

员工资及福利费用、维护修理费、其他管理费、折旧及利息支出等费用。 

（1）外购燃料动力费 

根据《怀远经济开发区污水管网能级提升项目可行性研究报告》，项目运营后将产生水

电消耗： 

①电费 

根据项目主要数据及技术指标，综合管廊及控制中心供配电及照明系统日常运营产生的

用量费用，本项目共设2台125KVA的变压器，一用一备，最大功率因数0.7，计算有功负荷

为87.5kW，本项目年运行时间为8760小时，则本项目生产设备运行过程中耗电量约为76.65

万kwh，15名工作人员每天用电量按照8度计算，年用电量为0.29万度，合计76.94万kwh/年。

按照怀远县国网电费标准，项目电费平均单价按0.60元/kwh测算。考虑通货膨胀、经济增长

等因素，按每5年增长5%考虑。 

则运营期第一年电费成本=76.94kwh/年*0.6元/kwh*80%/2=18.47万元。 

经测算，项目债券存续期的运营期19.75年内用电费用共计977.51万元。 

②水费 

根据项目主要数据及技术指标，项目正常年度项目管理单位用主要为用水主要为生活用

水，15名工作人员每天用水量按照120L计算，年用水量约为657t/a。按照怀远县自来收费标

准，项目用水平均单价按3.55元估算，考虑通货膨胀、经济增长等因素，按每5年增长5%估

算。 
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则运营期第一年水费成本=525.60m³/年*3.55元/m³/2=0.12万元。 

经测算，项目债券存续期的运营期19.75年内用水费用共计5.01万元。 

综上，经测算，项目债券存续期的运营期19.75年内外购燃料动力费用共计982.52万元。 

（2）人员工资及福利费用 

根据《怀远经济开发区污水管网能级提升项目可行性研究报告》，计划新增用人15人： 

①管理人员：预新增4名，根据怀远县当地工资、消费水平，平均月薪按4,500.00元估算，

考虑通货膨胀因素每2年增涨3%。 

②工勤人员：预新增11名，根据怀远县当地工资、消费水平，平均月薪按4,000.00元估

算，考虑通货膨胀因素每2年增涨3%。 

员工福利费均按工资的14%估算。 

经测算，项目债券存续期的运营期19.75年内人员工资及福利费用共计1,925.68万元。 

（3）维护修理费 

维护修理费主要为建筑修缮、设备维修、更替费。根据《怀远经济开发区污水管网能级

提升项目可行性研究报告》，年维修费按折旧费用的5%估算。 

则运营期第一年维护修理费成本= 1,143.47 万元*5%= 57.17万元。 

经测算，项目债券存续期的运营期19.75年内设备维护修理费用为1,939.73万元。 

（4）其他管理费用 

其他管理费用包括日常办公费、通讯费、安全保障费、职工培训费、公务费等，按营业

收入的1%计提。 

经测算，运营期19.75年内其他管理费用= 110,160.04 万元*1%=1,101.61万元。 

（5）固定资产折旧 

本项目需计提折旧的房屋和建筑物折旧年限按30年计算；机器设备折旧年限按15年计算，

残值率均按10%考虑按，平均年限法计算。 

运营期第一年固定资产折旧=（35768.00*90%/30年+20231.4*90%/15年）/2=1143.47万元 

项目债券存续期的运营期19.75年内折旧费合计38,794.20万元。 

（6）财务费用 

本项目拟发行安徽省地方政府专项债券融资44,000.00万元，参照安徽省近期申报发行的

专项债利率水平，项目20年期债券年利率按照3.60%估算，则运营期财务费用共计29,493.00

万元。 
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总成本费用估算表见下表：
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总成本费用估算表 

单位：万元 

序

号 项目 合计 

2024 年 2 月

-2026 年 6
月 

（建设期） 

2026 年 7-
12 月 
（运营

期） 

2027 年 
（运营

期） 

2028 年 
（运营

期） 

2029 年 
（运营

期） 

2030 年 
（运营

期） 

2031 年 
（运营

期） 

2032 年 
（运营

期） 

2033 年 
（运营

期） 

2034 年 
（运营

期） 

2035 年 
（运营

期） 

1 燃料及动力费 982.52   18.59 41.78 46.39 46.39 46.39 48.72 48.72 48.72 48.72 48.72 
1.1 电费 977.51   18.47 41.55 46.16 46.16 46.16 48.47 48.47 48.47 48.47 48.47 

  使用量（万

kwh/年） 
    61.55 69.25 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 

  用费标准（元

/kwh） 
    0.60 0.60 0.60 0.60 0.60 0.63 0.63 0.63 0.63 0.63 

  运转负荷率     80% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 
1.2 水费 5.01   0.12 0.23 0.23 0.23 0.23 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

  使用量（m³/

年） 
    657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 

  用费标准（元/m

³） 
    3.55 3.55 3.55 3.55 3.55 3.73 3.73 3.73 3.73 3.73 

2 工资及福利费 1,925.68   42.41 84.81 87.36 87.36 89.90 89.90 92.45 92.45 94.99 94.99 
  管理人员 559.49   12.32 24.64 25.38 25.38 26.12 26.12 26.86 26.86 27.60 27.60 
  工勤人员 1,366.19   30.09 60.17 61.98 61.98 63.78 63.78 65.59 65.59 67.39 67.39 

3 维护修理费 1,939.73   57.17 114.35 114.35 114.35 114.35 114.35 114.35 114.35 114.35 114.35 
4 其他管理费 1,101.61   23.00 51.74 51.74 51.74 51.74 54.40 54.40 54.40 54.40 54.40 

5 经营成本

（1+2+3+4） 5,949.54   141.17 292.68 299.84 299.84 302.38 307.37 309.92 309.92 312.46 312.46 

6 折旧费（万元） 38,794.20   1,143.47 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 
7 利息支出（万元） 29,493.00   729.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 

8 总成本费用合计

（5+6+7） 74,236.74   2,013.64 4,163.62 4,170.78 4,170.78 4,173.32 4,178.31 4,180.86 4,180.86 4,183.40 4,183.40 

  其中：固定成本 68,287.20   1,872.47 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 

  可变成本

（1+2+3+4） 5,949.54   141.17 292.68 299.84 299.84 302.38 307.37 309.92 309.92 312.46 312.46 
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续上表： 

序

号 项目 
2036 年 
（运营

期） 

2037 年 
（运营

期） 

2038 年 
（运营

期） 

2039 年 
（运营

期） 

2040 年 
（运营

期） 

2041 年 
（运营

期） 

2042 年 
（运营

期） 

2043 年 
（运营

期） 

2044 年 
（运营

期） 

2045 年 
（运营

期） 

2046 年 1-3
月 

（运营

期） 
1 燃料及动力费 51.04 51.04 51.04 51.04 51.04 54.13 54.13 54.13 54.13 54.13 13.53 

1.1 电费 50.78 50.78 50.78 50.78 50.78 53.86 53.86 53.86 53.86 53.86 13.46 

  使用量（万 kwh/

年） 
76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 76.94 

  用费标准（元

/kwh） 
0.66 0.66 0.66 0.66 0.66 0.70 0.70 0.70 0.70 0.70 0.70 

  运转负荷率 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 
1.2 水费 0.26 0.26 0.26 0.26 0.26 0.27 0.27 0.27 0.27 0.27 0.07 
  使用量（m³/年） 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 657.00 
  用费标准（元/m³） 3.91 3.91 3.91 3.91 3.91 4.12 4.12 4.12 4.12 4.12 4.12 

2 工资及福利费 97.54 97.54 100.08 100.08 103.47 103.47 106.86 106.86 110.25 113.65 29.26 
  管理人员 28.34 28.34 29.08 29.08 30.06 30.06 31.05 31.05 32.03 33.02 8.50 
  工勤人员 69.20 69.20 71.00 71.00 73.41 73.41 75.81 75.81 78.22 80.63 20.76 

3 维护修理费 114.35 114.35 114.35 114.35 114.35 53.65 53.65 53.65 53.65 53.65 13.41 
4 其他管理费 56.91 56.91 56.91 56.91 56.91 60.02 60.02 60.02 60.02 60.02 15.00 
5 经营成本（1+2+3+4） 319.84 319.84 322.38 322.38 325.77 271.27 274.66 274.66 278.05 281.45 71.20 
6 折旧费（万元） 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 2,286.94 1,073.06 1,073.06 1,073.06 1,073.06 1,073.06 268.27 
7 利息支出（万元） 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 126.00 126.00 

8 总成本费用合计

（5+6+7） 
4,190.78 4,190.78 4,193.32 4,193.32 4,196.71 2,928.33 2,931.72 2,931.72 2,935.11 1,480.51 465.47 

  其中：固定成本 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 3,870.94 2,657.06 2,657.06 2,657.06 2,657.06 1,199.06 394.27 
  可变成本（1+2+3+4） 319.84 319.84 322.38 322.38 325.77 271.27 274.66 274.66 278.05 281.45 71.20 

 

经以上测算，债券存续期内，总成本费用合计为74,236.74万元，其中经营成本总额为5,949.54万元。 

相关资料中已对项目运营成本进行充分估计，经检查项目可行性研究报告和项目实施方案，经测算，未发现上述金额存在明显不合理之处。
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3、税费测算 

（1）应交增值税 

计算方式：应交增值税额=销项税额-进项税额 

1）销项税： 

销项税额=营业收入/（1+增值税率）*增值税率 

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

涉及的污水处理费收入增值税税率为6%。 

经测算，本项目债券存续期内，污水处理费收入共计110,160.04万元，预计债券存续期

的运营期19.75年内共产生增值税销项税额为=110160.04/1.06*0.06=6,235.48万元。 

则共计产生增值税销项税6,235.48万元。 

2）进项税： 

进项税额=购进货物或应税劳务所支付的含税金额/（1+增值税率）*增值税率 

税率：项目建设中产生的进项税工程费用按9%估算，其他费用按6%估算。经营期每年

产生的进项税按不含工资及福利费的经营成本金额按税率6%进行估算。经估算，预计项目

计算期内共产生进项税4,671.34万元。 

综上，建设期内未抵扣进项税额可于以后年度逐年抵扣，则经测算，运营期19.75年内

应交增值税=6235.48-4671.34=1,564.14万元。 

（2）税金及附加 

①城建税、教育费附加、地方教育费附加 

计算方式： 

城市维护建设税=应纳增值税*城市维护建设税税率 

教育费附加=应纳增值税*教育费附加费率 

地方教育附加=应纳增值税*地方教育附加费率 

税金及附加=城市维护建设税+教育费附加+地方教育附加 

税率：税金及附加费包括城市维护建设税率5%，教育费附加费率3%及地方教育附加费

率2%。 

经计算该项目债券存续期的运营期19.75年内需缴纳增值税金及附加156.41万元。 

（3）企业所得税 

计算方式：所得税费用=(经营收入-经营成本-增值税-税金及附加)*所得税税率。 
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税率：所得税税率为25%。 

经计算该项目债券存续期的运营期19.75年内需缴纳企业所得税8,550.74万元。 

综上，经测算，该项目债券存续期的运营期19.75年内税费合计

=1564.14+156.41+8550.74=10,271.29万元。 

税费测算表如下： 
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税费测算表 

单位：万元 

序

号 项目 合计 
2024 年 2 月-
2026 年 6 月 
（建设期） 

2026 年 7-
12 月 
（运营

期） 

2027 年 
（运营

期） 

2028 年 
（运营

期） 

2029 年 
（运营

期） 

2030 年 
（运营

期） 

2031 年 
（运营

期） 

2032 年 
（运营

期） 

2033 年 
（运营

期） 

2034 年 
（运营

期） 

2035 年 
（运营

期） 

一 
增值税应纳税

额 
1,564.14   - - - - - - - - - - 

1 
按 6%税率计算

的销项税 
6,235.48   130.16 292.86 292.86 292.86 292.86 307.92 307.92 307.92 307.92 307.92 

  
含税收入（万

元） 
110,160.04   2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 

  税率     6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 

2 
进项税应纳税

额（万元） 
4,671.34 4,443.57 5.59 11.77 12.03 12.03 12.03 12.31 12.31 12.31 12.31 12.31 

  税率   9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 
  税率   6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 
3 待抵扣进项税   4,443.57 4,319.00 4,037.91 3,757.08 3,476.25 3,195.42 2,899.81 2,604.20 2,308.59 2,012.98 1,717.37 

二 

税金及附加应

纳税额（万

元） 

156.41   - - - - - - - - - - 

1 

城市维护建设

税应纳税额

（万元） 

78.21   - - - - - - - - - - 

  税率     5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 

2 

教育费附加应

纳税额（万

元） 

46.94   - - - - - - - - - - 

  税率     3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

3 

地方教育费附

加应纳税额

（万元） 

31.26   - - - - - - - - - - 

  税率     2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 
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序

号 项目 合计 
2024 年 2 月-
2026 年 6 月 
（建设期） 

2026 年 7-
12 月 
（运营

期） 

2027 年 
（运营

期） 

2028 年 
（运营

期） 

2029 年 
（运营

期） 

2030 年 
（运营

期） 

2031 年 
（运营

期） 

2032 年 
（运营

期） 

2033 年 
（运营

期） 

2034 年 
（运营

期） 

2035 年 
（运营

期） 

三 
所得税应纳税

额（万元） 
8,550.74   71.47 252.57 250.78 250.78 250.14 315.41 314.78 314.78 314.14 314.14 

  
应税收入（万

元） 
110,160.04   2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 

  成本（万元） 74,236.74   2,013.64 4,163.62 4,170.78 4,170.78 4,173.32 4,178.31 4,180.86 4,180.86 4,183.40 4,183.40 

  

增值税及税金

及附加应纳税

额 

    - - - - - - - - - - 

  
本年应税利润

（万元） 
    285.86 1,010.26 1,003.10 1,003.10 1,000.56 1,261.65 1,259.10 1,259.10 1,256.56 1,256.56 

  
弥补以前年度

亏损（万元） 
    - - - - - - - - - - 

  
应纳税所得额

（万元） 
    285.86 1,010.26 1,003.10 1,003.10 1,000.56 1,261.65 1,259.10 1,259.10 1,256.56 1,256.56 

  所得税率     25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 
  税费合计 10,271.29   71.47 252.57 250.78 250.78 250.14 315.41 314.78 314.78 314.14 314.14 

续上表： 

序

号 项目 
2036 年 
（运营

期） 

2037 年 
（运营

期） 

2038 年 
（运营

期） 

2039 年 
（运营

期） 

2040 年 
（运营

期） 

2041 年 
（运营

期） 

2042 年 
（运营

期） 

2043 年 
（运营

期） 

2044 年 
（运营

期） 

2045 年 
（运营

期） 

2046 年 1-3
月 

（运营期） 
一 增值税应纳税额 - - - - - 160.70 330.22 330.22 330.22 330.22 82.56 

1 
按 6%税率计算的销项

税 
322.15 322.15 322.15 322.15 322.15 339.72 339.72 339.72 339.72 339.72 84.93 

  含税收入（万元） 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42 
  税率 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 

2 
进项税应纳税额（万

元） 
12.58 12.58 12.58 12.58 12.58 9.50 9.50 9.50 9.50 9.50 2.37 

  税率 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 
  税率 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 
3 待抵扣进项税 1,407.80 1,098.23 788.66 479.09 169.52 - - - - - - 
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序

号 项目 
2036 年 
（运营

期） 

2037 年 
（运营

期） 

2038 年 
（运营

期） 

2039 年 
（运营

期） 

2040 年 
（运营

期） 

2041 年 
（运营

期） 

2042 年 
（运营

期） 

2043 年 
（运营

期） 

2044 年 
（运营

期） 

2045 年 
（运营

期） 

2046 年 1-3
月 

（运营期） 

二 
税金及附加应纳税额

（万元） 
- - - - - 16.07 33.02 33.02 33.02 33.02 8.26 

1 
城市维护建设税应纳税

额（万元） 
- - - - - 8.04 16.51 16.51 16.51 16.51 4.13 

  税率 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 

2 
教育费附加应纳税额

（万元） 
- - - - - 4.82 9.91 9.91 9.91 9.91 2.48 

  税率 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 

3 
地方教育费附加应纳税

额（万元） 
- - - - - 3.21 6.60 6.60 6.60 6.60 1.65 

  税率 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 

三 
所得税应纳税额（万

元） 
375.12 375.12 374.49 374.49 373.64 724.15 676.69 676.69 675.84 1,039.49 236.03 

  应税收入（万元） 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42 
  成本（万元） 4,190.78 4,190.78 4,193.32 4,193.32 4,196.71 2,928.33 2,931.72 2,931.72 2,935.11 1,480.51 465.47 

  
增值税及税金及附加应

纳税额 
- - - - - 176.77 363.24 363.24 363.24 363.24 90.82 

  本年应税利润（万元） 1,500.48 1,500.48 1,497.94 1,497.94 1,494.55 2,896.60 2,706.74 2,706.74 2,703.35 4,157.95 944.13 

  
弥补以前年度亏损（万

元） 
- - - - - - - - - - - 

  应纳税所得额（万元） 1,500.48 1,500.48 1,497.94 1,497.94 1,494.55 2,896.60 2,706.74 2,706.74 2,703.35 4,157.95 944.13 
  所得税率 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 25.00% 
  税费合计 375.12 375.12 374.49 374.49 373.64 900.92 1,039.93 1,039.93 1,039.08 1,402.73 326.85 

 

 



  

四、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、运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。 

根据项目筹资活动、投资活动、运营活动资金流动进行测算项目计算期现金流量情况如

下表： 

 



 

资金平衡测算表 

单位：万元 

序号 项目/年份 

2024 年 
（建设

期） 

2025 年 
（建设

期） 

2026 年 2027 年 
（运营

期） 

2028 年 
（运营

期） 

2029 年 
（运营

期） 

2030 年 
（运营

期） 

2031 年 
（运营

期） 

2032 年 
（运营

期） 

2033 年 
（运营

期） 

2034 年 
（运营

期） 
1-6 月（建

设期） 
7-12 月

（运营期 
一 现金流入                         
1 资本金流入 8,203.05 2,336.97 1,459.98   -               

1.1 财政预算资金流

入 8,203.05 2,336.97 1,459.98                   

1.2 
其他来源（含单

位或社会资本方

自有资金等） 
- -                     

1.3 用于资本金的专

项债券资金                         

2 债务资金流入 - 30,000.00 14,000.00   -               

2.1 专项债券资金流

入 - 30,000.00 14,000.00                   

2.2 市场化融资流入                         
3 项目收入流入   - - 2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 

3.1 政府性基金收入

流入     - - - - - - - - - - 

3.2 专项收入流入     - 2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 
小计 现金流入总额 8,203.05 32,336.97 15,459.98 2,299.50 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,173.88 5,439.96 5,439.96 5,439.96 5,439.96 
二 现金流出                         

1 建设期静态投资

流出 8,203.05 31,766.97 14,716.98                   

2 运营成本支出     - 141.17 292.68 299.84 299.84 302.38 307.37 309.92 309.92 312.46 
3 相关税费     - 71.47 252.57 250.78 250.78 250.14 315.41 314.78 314.78 314.14 

4 债务还本付息及

相关费用 
- 570.00 743.00 729.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 

4.1 专项债券还本付

息及发行费 
- 570.00 743.00 729.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 



 

序号 项目/年份 

2024 年 
（建设

期） 

2025 年 
（建设

期） 

2026 年 2027 年 
（运营

期） 

2028 年 
（运营

期） 

2029 年 
（运营

期） 

2030 年 
（运营

期） 

2031 年 
（运营

期） 

2032 年 
（运营

期） 

2033 年 
（运营

期） 

2034 年 
（运营

期） 
1-6 月（建

设期） 
7-12 月

（运营期 
4.1.1 专项债券还本                         
4.1.2 专项债券利息 - 540.00 729.00 729.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 
4.1.3 债券发行费 - 30.00 14.00                   

4.2 市场化融资还本

付息                         

4.2.1 市场化融资还本                         
4.2.2 市场化融资付息                         
小计 现金流出总额 8,203.05 32,336.97 15,459.98 941.64 2,129.25 2,134.62 2,134.62 2,136.52 2,206.78 2,208.70 2,208.70 2,210.60 
三 现金净流量                         
1 当年现金净流入 - - - 1,357.86 3,044.63 3,039.26 3,039.26 3,037.36 3,233.18 3,231.26 3,231.26 3,229.36 
2 期初现金余额   - - - 1,357.86 4,402.49 7,441.75 10,481.01 13,518.37 16,751.55 19,982.81 23,214.07 

  期末累计现金结

存额 - - - 1,357.86 4,402.49 7,441.75 10,481.01 13,518.37 16,751.55 19,982.81 23,214.07 26,443.43 

续上表： 

序

号 
项目/年份 

2035 年 
（运营

期） 

2036 年 
（运营

期） 

2037 年 
（运营

期） 

2038 年 
（运营

期） 

2039 年 

（运营

期） 

2040 年 
（运营

期） 

2041 年 
（运营

期） 

2042 年 
（运营

期） 

2043 年 
（运营

期） 

2044 年 
（运营

期） 

2045 年 
（运营

期） 

2046 年 1-
3 月 

（运营

期）  

一 现金流入                          

1 资本金流入                          

1.1 财政预算资金

流入                          

1.2 

其他来源（含

单位或社会资

本方自有资金

等） 

                         

1.3 用于资本金的

专项债券资金                          

2 债务资金流入                          

2.1 专项债券资金                          



 

序

号 
项目/年份 

2035 年 
（运营

期） 

2036 年 
（运营

期） 

2037 年 
（运营

期） 

2038 年 
（运营

期） 

2039 年 

（运营

期） 

2040 年 
（运营

期） 

2041 年 
（运营

期） 

2042 年 
（运营

期） 

2043 年 
（运营

期） 

2044 年 
（运营

期） 

2045 年 
（运营

期） 

2046 年 1-
3 月 

（运营

 流入 

2.2 市场化融资流

入                          

3 项目收入流入 5,439.96 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42  

3.1 政府性基金收

入流入 - - - - - - - - - - - -  

3.2 专项收入流入 5,439.96 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42  

小

计 现金流入总额 5,439.96 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 5,691.26 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 6,001.70 1,500.42  

二 现金流出                          

1 建设期静态投

资流出                          

2 运营成本支出 312.46 319.84 319.84 322.38 322.38 325.77 271.27 274.66 274.66 278.05 281.45 71.20  

3 相关税费 314.14 375.12 375.12 374.49 374.49 373.64 900.92 1,039.93 1,039.93 1,039.08 1,402.73 326.85  

4 债务还本付息

及相关费用 
1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 31,044.00 14,126.00  

4.1 专项债券还本

付息及发行费 
1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 31,044.00 14,126.00  

4.1.1 专项债券还本       -     - -   - 30,000.00 14,000.00  

4.1.2 专项债券利息 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,584.00 1,044.00 126.00  

4.1.3 债券发行费                          

4.2 市场化融资还

本付息                          

4.2.1 市场化融资还

本                          

4.2.2 市场化融资付

息                         
 

小

计 现金流出总额 2,210.60 2,278.96 2,278.96 2,280.87 2,280.87 2,283.41 2,756.19 2,898.59 2,898.59 2,901.13 32,728.18 14,524.05  

三 现金净流量                          

1 当年现金净流

入 
3,229.36 3,412.30 3,412.30 3,410.39 3,410.39 3,407.85 3,245.51 3,103.11 3,103.11 3,100.57 -26,726.48 -13,023.63  



 

序

号 
项目/年份 

2035 年 
（运营

期） 

2036 年 
（运营

期） 

2037 年 
（运营

期） 

2038 年 
（运营

期） 

2039 年 

（运营

期） 

2040 年 
（运营

期） 

2041 年 
（运营

期） 

2042 年 
（运营

期） 

2043 年 
（运营

期） 

2044 年 
（运营

期） 

2045 年 
（运营

期） 

2046 年 1-
3 月 

（运营

 2 期初现金余额 26,443.43 29,672.79 33,085.09 36,497.39 39,907.78 43,318.17 46,726.02 49,971.53 53,074.64 56,177.75 59,278.32 32,551.84  

  期末累计现金

结存额 29,672.79 33,085.09 36,497.39 39,907.78 43,318.17 46,726.02 49,971.53 53,074.64 56,177.75 59,278.32 32,551.84 19,528.21  
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根据测算，报告预测期项目年度累计净现金流量大于0，能够实现自求平衡。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。 

（二）还本付息保障倍数 

1、本息保障倍数 

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。 

项目本息保障倍数计算表 

单位：万元 

年度 
借贷本息支付 可用于偿还本息的

收益 本金 利息费用 本息合计 
2024 年（建设期） - - - - 
2025 年（建设期） - 540.00 540.00 - 

2026 年 1-6 月（建设期） 
7-12 月（运营期） 

  729.00 729.00 - 
- 729.00 729.00 2,086.86 

2027 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,628.63 
2028 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,623.26 
2029 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,623.26 
2030 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,621.36 
2031 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,817.18 
2032 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,815.26 
2033 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,815.26 
2034 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,813.36 
2035 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,813.36 
2036 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,996.30 
2037 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,996.30 
2038 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,994.39 
2039 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,994.39 
2040 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,991.85 
2041 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,829.51 
2042 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,687.11 
2043 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,687.11 
2044 年（运营期） - 1,584.00 1,584.00 4,684.57 
2045 年（运营期） 30,000.00 1,044.00 31,044.00 4,317.52 

2046 年 1-3 月（运营期） 14,000.00 126.00 14,126.00 1,102.37 
合计 44,000.00 31,680.00 75,680.00 93,939.21 

本息覆盖倍数 1.24 

根据前述对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93,939.21万元，能够覆盖债券本息金额75,680.00万元，债务本息偿付保障倍数

1.24倍，用于还本付息资金的充足性得到保障。 

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。 

2、压力测试 
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项目压力测试计算表如下： 

压力测试计算表 

单位：万元 
敏感性分析 -10% -5% 0 5% 10% 

经营活动的净现金流量 84,545.29 89,242.25 93,939.21 98,636.17 103,333.13 
债券还本付息额(万元) 75,680.00 75,680.00 75,680.00 75,680.00 75,680.00 
债券本息覆盖倍数(倍) 1.12 1.18 1.24 1.30 1.37 

另外，出于安全性考虑，在项目债券存续期内，当我们对项目净现金流量下降5%时进

行测试，本息覆盖倍数为1.18倍；当项目净现金流量下降10%时，本息覆盖倍数为1.12倍，

由此可见本项目具有较强抗风险能力，能够通过压力测试。 

五、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 

（一）本评价报告仅用于本报告载明的评价目的和用途。 

（二）本评价报告仅由评价报告载明的评价报告使用者使用，因使用不当所造成的相关

损失与会计师事务所及注册会计师无关。 
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