


中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

报 告 书
R E P O R T

目 录

一、财务评价报告正文

二、评价说明

三、评价内容

1、项目收益与支出预测评价

2、项目收益与融资自求平衡性评价

3、项目收益抗压能力测试

四、总体评价结论

五、使用限制

财务评价报告附件

审计单位：中天运会计师事务所（特殊普通合伙）安徽分所

地址：合肥市蜀山区潜山路新华国际广场 C座 1607 室

联系电话：0551-65652883



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

1

淮北市城乡供水一体化地表水源工程项目非标专项债券项

目收益与融资自求平衡财务评价报告

中天运（皖）[2025]核字第 00042 号

淮北市水务局：

我们接受委托，对淮北市城乡供水一体化地表水源工程项目收益与融资自求平衡进行评

价并出具专项评价报告。

我们审核的依据是《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111 号一预测性财务信息的

审核》。项目实施方淮北市水务局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。

需提醒报告使用者注意：由于在编制融资与自求平衡测算方案中运用了一系列的假设，

包括有关未来事项和推测性假设，而预期事项通常并非如预期那样发生，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。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。

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

当前国内融资环境的研究，认为淮北市城乡供水一体化地表水源工程项目可以相较银行贷款

利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为经济建设提供足够的资金支持，保障其施工建设运

营的成功。非标专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.36，能够合理保障融

资资金的本金和利息，可以实现项目收益与融资的自求平衡。

综上所述，通过发行淮北市城乡供水一体化地表水源工程项目收益与融资自求平衡非标

专项债券的方式满足淮北市城乡供水一体化地表水源工程项目建设的资金需求，是现阶段较

优的资金解决方案。

本总体评价仅供发行人本次申请非标专项债券之目的使用，不得用作其他任何目的。我

们同意将本总体评价作为发行人申请发行非标专项债券所必备的文件，随其他申报材料一起

上报。
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评价说明

一、本次项目评价背景

为拓展地方政府专项债券资金使用范围，加大对国家和省重点项目支持力度，根据《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）等

有关规定，《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），要求地方政府就非标专项债项目尽快提供申报材料，其中包括会计师事

务所出具的项目财务评估报告。

二、项目概况及投融资计划

2022 年 3 月 11 日，淮北市发展和改革委员会出具《准北市发展改革委关于淮北市城乡

供水一体化地表水源工程项目项目建议书的批复》(淮发改许可〔2022〕21 号），原则同意

本项目立项，项目代码：2203-340600-04-01-927140。

1．项目概况

本次淮北市城乡供水一体化地表水源工程项目主要内容包含取(引) 水建筑物、加压泵

站、输水管线及阀井、穿越河道(道路) 建筑物、出水口建筑物等。同时，为了提高淮北市

地表水源地蓄水保障率，实施华家湖水库防渗处理工程。

2．投资估算

本工程估算总投资为 168,493.37 万元。其中工程部分投资 119,282.88 万元，征地移民

补偿投资 14,486.06 万元，环境保护工程 737.95 万元，水土保持工程 1,152.79 万元，水源

地保护工程 14,195.40 万元，基本预备费 15,684.17 万元，建设期利息 2,815.52 万元，债

券发行费用 138.60 万元。

3．资金来源

项目资金来源为项目资本金和本次债券融资。其中项目资本金 42,493.37 万元，占总投

资的 25.22%；债券融资 126,000.00 万元，占总投资的 74.78%。项目资本金来源于财政统筹。

4．资金使用计划.

项目建设期为 2022 年 8 月-2025 年 12 月。本项目现已完成立项审批、项目可行性研究

报告及批复和用地预审与规划选址意见书等工作。2022年计划使用资金8,498.67万元,2023

年计划使用资金 25,798.67 万元,2024 年计划使用资金 18,348.01 万元，2025 年计划使用
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资金 115,848.01 万元。

5．项目债券融资计划

2023 年已发行 17,300.00 万元，2024 年已发行 5,600.00 万元，2025 年计划发行

103,100.00 万元（其中 2025 年 1 月已发行 6,900.00 万元，本次拟发行 4,200.00 万元）, 主

要用于工程施工、工程监理、支付工程进度款、设备采购，管道安装和其他费用等。

6．债券还本付息计划

本次计划通过安徽省政府发行非标专项债券来满足，规模 126,000.00 万元,根据工程项

目进展情况，按 3 期进行，2023 年计划融资 17,300.00 万元，实际发行 17,300.00 万元（其

中 2023 年 7 月发行 5,000.00 万元，2023 年 8 月发行 12,300.00 万元），2024 年计划融资

5,600.00 万元，实际发行 5,600.00 万元（其中 2024 年 2 月发行 2,500.00 万元，2024 年 9

月发行3,100.00万元），2025年计划融资103,100.00万元（其中2025年1月已发行6,900.00

万元，本次拟发行 4,200.00 万元）,期限 20 年，每半年付息一次，到期一次性还本。2023

年 7 月已发行 5000.00 万元按实际发行利率 3.02%测算，2023 年 8 月已发行 12,300.00 万元

按实际发行利率 2.99%测算，2024 年 2 月发行 2,500.00 万元按实际发行利率 2.65%测算，

2024 年 9 月发行 3,100.00 万元按实际发行利率 2.26%测算，2025 年 1 月已发行 6,900.00

万元按实际发行利率 2.01%测算，剩余发行金额发行利率参照近期类似专项债的利率按照

3.20%进行估算。本次债券的期限按照 20 年，建设期及经营期的利息金额为 77,443.40 万元，

还本付息总额为 203,443.40 万元，具体如下：



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

5

债券还本付息计划表

单位：万元

序

号
项 目 合计

建设期 经营期

2022年 8-12
月

2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年

1.1

债券融资 29,800.00 17,300.00 5,600.00 6,900.00

借款利率 0.02

5000万元

（3.02%）
12300万元

（2.99%）

2500万元

（2.65%）
3100万元

（2.26%）

2.01%

偿还金额 29,800.00

偿还本金后余额 - 17,300.00 22,900.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00

本年应计利息 15,875.40 551.90 724.43 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77

1.2

债券融资 96,200.00 96,200.00
借款利率 0.03 3.20%
偿还金额 96,200.00

偿还本金后余额 - - - 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00

本年应计利息 61,568.00 - - 1,539.20 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40

1.3 本年应计利息合

计
77,443.40 - - 551.90 2,263.63 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17

1.4 偿还债券本息合

计 203,443.40 - - 551.90 2,263.63 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17

续上表：

序号 项 目
经营期

2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年

1.1

债券融资

借款利率

偿还金额 17,300.00 5,600.00 6,900.00
偿还本金后余额 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 29,800.00 12,500.00 6,900.00 -
本年应计利息 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 793.77 241.88 69.35

1.2

债券融资

借款利率

偿还金额 - 96,200.00
偿还本金后余额 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 96,200.00 -
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本年应计利息 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 3,078.40 1,539.20
1.3 本年应计利息合计 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,320.28 1,608.55

1.4 偿还债券本息合计 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 21,172.17 8,920.28 104,708.55
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三、评价内容

2017 年财政部公布财预[2017] 89 号《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》（以下简称“通知”），提出在法定专项债务限额内，鼓励有条件

的地方试点发展项目收益与融资自求平衡的专项债券，积极探索在有一定收益的公益性事业

领域分类发行专项债券，以对应的政府性基金或专项收入偿还。根据《通知》要求，我们对

项目如下内容进行评价：

（一）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非标专项债券本息。关于收入、支出预测数据及

评价如下：

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；

（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）发行人预测的新建水源地城镇居民供水收入和财政补贴收入等能够顺利执行；

（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。

2、收入预测评价

本项目产生的收入包括新建水源地城镇居民供水收入和政府补贴收入。具体情况如下：

（1）新建水源地供水销售收入

根据淮北市总体规划供水需求，近期城镇供水取用水规模为 35 万 m3/d，年取水量为

11800 万 m3。2021 年，居民 3236.4 万吨，工业 1075.98 万吨，经营 386.54 万吨，行政 184.64

万吨，特种行业用水 66.5 万吨。根据以上淮北市用水量现状用水调查表及用水量需求预测

表，分析数据可得，目前居民用水占 70%，工业需水量占 30%，特种行业用水占 0.5%（可忽
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略不计）。

供水水源价预估 1.00 元/吨（综合居民三类用水价格，取平均价格 2.40 元/吨,事业

单位用水 1.95 元/吨。综合单价为 2.40*70%+1.95*30%=2.30 元/吨，按销售价格占终端水价

的 40%取整估算）。考虑物价上涨因素，从 2030 年开始每三年水源价格增长 5%。

居民用水价格测算

序号 名称 占比 单价（元/m³）
加权平均单价

（元/m³）

1 一阶居民用水 50% 1.35 0.68

2 二阶居民用水 25% 2.03 0.54

3 三阶居民用水 25% 4.75 1.18

合计 100% 2.40

（2）财政补贴收入

地方财政在本项目运营的还本付息期间（2024 年-2044 年）每年向淮北市水务局提供

财政专项补贴。吨水补贴单价 0.60 元/吨，收入 7080 万元/年。

综上所述：本项目运营期收入总计为：410,000.84 万元。详见下表：
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营业收入估算表

单位：万元

序号 项目 合计 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年
一 项目运营收入 410,000.84 18,880.00 18,880.00 18,880.00 18,880.00 19,470.00 19,470.00 19,470.00 20,089.50 20,089.50
1 供水收入 410,000.84 18880.0 18880.0 18880.0 18880.0 19470.0 19470.0 19470.0 20089.5 20089.5
1.1 居民用水销售额 268,400.84 11800.00 11800.00 11800.00 11800.00 12390.00 12390.00 12390.00 13009.50 13009.50

用水量(万 m3） 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800
用水单价(元/m3) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.05 1.05 1.05 1.10 1.10

1.2 政府补贴收入 141,600.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00
用水量(万 m3） 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800
用水单价(元/m3) 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6

续上表

序号 项目 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年
一 项目运营收入 20,089.50 20,739.98 20,739.98 20,739.98 21,422.97 21,422.97 21,422.97 22,140.12 22,140.12 22,140.12 22,893.13
1 供水收入 20089.5 20740.0 20740.0 20740.0 21423.0 21423.0 21423.0 22140.1 22140.1 22140.1 22893.1
1.1 居民用水销售额 13009.50 13659.98 13659.98 13659.98 14342.97 14342.97 14342.97 15060.12 15060.12 15060.12 15813.13

用水量(万 m3） 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800
用水单价(元/m3) 1.10 1.16 1.16 1.16 1.22 1.22 1.22 1.28 1.28 1.28 1.34

1.2 政府补贴收入 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00 7080.00
用水量(万 m3） 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800 11800
用水单价(元/m3) 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.60
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通过查阅项目可行性研究报告、参考文件，并依据上述文件制定的参考标准、可研报告

中确定的数量、单价等内容，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。

3、资金支出预测评价

（1）项目投资支出评价

本工程估算总投资为 168,493.37 万元。其中工程部分投资 119,282.88 万元，征地移民

补偿投资 14,486.06 万元，环境保护工程 737.95 万元，水土保持工程 1,152.79 万元，水

源地保护工程 14,195.40 万元，基本预备费 15,643.11 万元，建设期利息 2,815.52 万元，

债券发行费用 138.00 万元。

经检查 《可行性研究报告》及有关批复，总投资数据来源可靠，未发现明显不合理之

处。

（2）项目损益预测及评价

1）项目成本，包括经营成本、相关税费和财务费用。（本项目债券发行费用按照债券融

资金额的 0.11%已计入项目总投资中）

①经营成本

本项目涉及的经营成本主要有外购原材料、燃料及动力费、工资及福利费用、维修运

营费和其他管理费用组成。其中：

a.抽水电费：加压泵站设计总扬程 24.40m。综合效率由装置效率、传动效率和机械效

率综合而成，按 70％计，单方水抽水电费为 0.191 元，年均抽水 1.21 亿 m3，年抽水费用

1,001.00万元。

b.工资福利费：工资福利费按定编人员核算。本工程管理人员共 20人，参考现有工资

水平，管理人员人均年工资福利采用 7.0万元/人，职工福利等其他按工资总额的 66.3%计(养

老保险费 16%、医疗保险费 8.5%、工伤保险费 0.3%、职工失业保险费 0.5%、职工福利费

14%、工会经费 2%、职工教育经费 5%、住房公积金 12%、企业年金 8%)。人均工资总额为

11.6万元人•年，据此计算，年工资福利费为 232.82万元。

c.工程管理费：按管理人员工资福利费的 1.5倍计算，管道工程为 349.00万元。

d.其它费用：其它费用指上述费用以外，现阶段无法预计的费用。根据本工程具体情况，

按不包括固定资产折旧费、贷款年利息支出和抽水电费的上述各项费用之和的 10%计算，为

293.88万元。

e.水源工程水价是指管道工程取水口水价，为 0.112元/m3，年供水量为 12100万 m3，
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水源工程总成本费用 1,356.00万元。

f.工程维护费：包括一般维修费和固定修理费，按照《水利工程供水价格核算规范(试行)》

和《水利工程维修养护定额标准(试点)》进行计算。本项目工程维护费按固定资产投资的 1.5%

取用。本工程年维护费 2,527.40万元。

②相关税费

进行财务评价需计算的税费包括增值税、城市维护建设税、教育费附加等。 增值税：

以年销售收入为税基，根据国家规定税率为 3%； 城市维护建设税：以增值税为税基，税率

取 7%； 教育费附加：以增值税为费基，费率取 5%；。

③财务费用

2023 年 7 月已发行 5000.00 万元按实际发行利率 3.02%测算，2023 年 8 月已发行

12,300.00 万元按实际发行利率 2.99%测算，2024 年 2 月发行 2,500.00 万元按实际发行利

率 2.65%测算，2025 年 1 月已发行 6,900.00 万元按实际发行利率 2.01%测算，剩余发行金

额发行利率参照近期类似专项债的利率按照 3.2%进行估算。本次债券的期限按照 20年，经

营期的利息金额为 74,627.88万元。具体如下表所示：
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经营成本估算表

单位：万元

序号 项 目 合 计
经营期

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年
1 抽水电费 22,768.57 1,001.00 1,001.00 1,001.00 1,001.00 1,051.05 1,051.05 1,051.05 1,103.60 1,103.60

单价（元/m3) 0.083 0.083 0.083 0.083 0.087 0.087 0.087 0.091 0.091
年均抽水量（万 m3) 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00

2 水资源费 27,120.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00
单价（元/m3) 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112

年均抽水量（万 m3) 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00
3 其他费用 6,216.43 293.88 293.88 293.88 293.88 300.05 300.05 300.05 306.53 306.53
4 工资及福利费（7 万每年） 5,295.69 232.82 232.82 232.82 232.82 244.46 244.46 244.46 256.68 256.68
5 工程管理费用 6,980.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00

6 其它固定资产维修费 1.5% 50,548.01 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40
7 折旧费 57,103.93 1,225.41 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98
9 财务费用 74,627.88 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17
10 总成本费用合计 250,660.51 10,857.68 12,573.25 12,573.25 12,573.25 12,641.11 12,641.11 12,641.11 12,712.36 12,712.36
11 经营成本 118,928.69 5,760.10 5,760.10 5,760.10 5,760.10 5,827.96 5,827.96 5,827.96 5,899.21 5,899.21
12 进项税 0.00

13 不含税总成本 252,264.91 10,968.93 12,684.50 12,684.50 12,684.50 12,752.36 12,752.36 12,752.36 12,823.61 12,823.61
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续上表：

序号 项 目
经营期

2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年
1 抽水电费 1,103.60 1,158.78 1,158.78 1,158.78 1,216.72 1,216.72 1,216.72 1,277.56 1,277.56 1,277.56 1,341.44

单价（元/m3) 0.091 0.096 0.096 0.096 0.101 0.101 0.101 0.106 0.106 0.106 0.111
年均抽水量（万 m3) 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00

2 水资源费 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00 1,356.00
单价（元/m3) 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112 0.112

年均抽水量（万 m3) 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00 12,100.00
3 其他费用 306.53 313.33 313.33 313.33 320.47 320.47 320.47 327.97 327.97 327.97 335.84
4 工资及福利费（7万每年） 256.68 269.52 269.52 269.52 282.99 282.99 282.99 297.14 297.14 297.14 312.00
5 工程管理费用 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00 349.00

6 其它固定资产维修费 1.5% 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40 2,527.40
7 折旧费 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98 2,940.98
9 财务费用 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,320.28 1,608.55
10 总成本费用合计 12,712.36 12,787.17 12,787.17 12,787.17 12,865.73 12,865.73 12,865.73 12,948.22 12,948.22 12,396.32 10,771.21
11 经营成本 5,899.21 5,974.03 5,974.03 5,974.03 6,052.59 6,052.59 6,052.59 6,135.07 6,135.07 6,135.07 6,221.69
12 进项税

13 不含税总成本 12,823.61 12,898.42 12,898.42 12,898.42 12,976.98 12,976.98 12,976.98 13,059.47 13,059.47 12,507.57 10,261.86
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综上，本项目债券存续期累计项目运营成本 118,928.69 元。

通过查阅意向协议，并依据可研报告数据重新进行测算。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 。

（二）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。

1、项目平衡性预测
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项目现金流量预测表 单位：万元

序号 项目 合计
建设期 运营期

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年
一 营业活动净现金流量 277,697.37 12,504.01 12,504.01 12,504.01 12,504.01 13,006.90 13,006.90 13,006.90
1.1 现金流入 410,000.84 18,880.00 18,880.00 18,880.00 18,880.00 19,470.00 19,470.00 19,470.00
1.1.1 营业收入 410,000.84 18,880.00 18,880.00 18,880.00 18,880.00 19,470.00 19,470.00 19,470.00
1.2 现金流出 132,303.48 6,375.99 6,375.99 6,375.99 6,375.99 6,463.10 6,463.10 6,463.10
1.2.1 经营成本 118,928.69 5,760.10 5,760.10 5,760.10 5,760.10 5,827.96 5,827.96 5,827.96
1.2.2 税金及附加 13,374.78 615.89 615.89 615.89 615.89 635.14 635.14 635.14
二 投资活动净现金流量 -168,493.37 -8,498.67 -25,798.67 -18,348.01 -115,848.01 - - - - - - -
2.1 现金流入 -
2.2 现金流出 168,493.37 8,498.67 25,798.67 18,348.01 115,848.01
2.2.1 建设投资 165,539.25 8,498.67 25,779.64 17,789.96 113,470.98
2.2.2 建设期利息 2,815.52 - - 551.90 2,263.63
2.2.3 流动资金 - - - - -
2.2.4 申请债券发行费用 138.60 - 19.03 6.16 113.41
三 筹集活动净现金流量 -32,134.51 8,498.67 25,798.67 18,348.01 115,848.01 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17
3.1 现金流入 168,493.37 8,498.67 25,798.67 18,348.01 115,848.01 - - - - - - -
3.1.1 项目资本金 42,493.37 8,498.67 8,498.67 12,748.01 12,748.01
3.1.2 债务资金 126,000.00 - 17,300.00 5,600.00 103,100.00
3.2 现金流出 200,627.88 - - - - 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17
3.2.1 各种利息支出 74,627.88 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17
3.2.2 偿还债务本金 126,000.00 - - - - - - - - - - -
四 净现金流量 77,069.49 - - - - 8,631.84 8,631.84 8,631.84 8,631.84 9,134.73 9,134.73 9,134.73
五 累计净现金流量 77,069.49 - - - - 8,631.84 17,263.67 25,895.51 34,527.34 43,662.07 52,796.80 61,931.53
六 经营期经营活动净现金流量 277,697.37 - - - 12,504.01 12,504.01 12,504.01 12,504.01 13,006.90 13,006.90 13,006.90
七 累计经营期经营活动净现金流 277,697.37 - - - 12,504.01 25,008.01 37,512.02 50,016.02 63,022.92 76,029.82 89,036.72
八 累计还本付息金额 203,443.40
九 经营活动净现金流量对融资成本覆盖倍数 1.36
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续上表：
序

号
项目

运营期

2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年
一 营业活动净现金流量 13,534.94 13,534.94 13,534.94 14,089.38 14,089.38 14,089.38 14,671.54 14,671.54 14,671.54 15,282.81 15,282.81 15,282.81 15,924.64
1.1 现金流入 20,089.50 20,089.50 20,089.50 20,739.98 20,739.98 20,739.98 21,422.97 21,422.97 21,422.97 22,140.12 22,140.12 22,140.12 22,893.13
1.1.1 营业收入 20,089.50 20,089.50 20,089.50 20,739.98 20,739.98 20,739.98 21,422.97 21,422.97 21,422.97 22,140.12 22,140.12 22,140.12 22,893.13
1.2 现金流出 6,554.56 6,554.56 6,554.56 6,650.59 6,650.59 6,650.59 6,751.43 6,751.43 6,751.43 6,857.32 6,857.32 6,857.32 6,968.49
1.2.1 经营成本 5,899.21 5,899.21 5,899.21 5,974.03 5,974.03 5,974.03 6,052.59 6,052.59 6,052.59 6,135.07 6,135.07 6,135.07 6,221.69
1.2.2 税金及附加 655.35 655.35 655.35 676.57 676.57 676.57 698.85 698.85 698.85 722.24 722.24 722.24 746.80
二 投资活动净现金流量 - - - - - - - - - - - -
2.1 现金流入

2.2 现金流出

2.2.1 建设投资

2.2.2 建设期利息

2.2.3 流动资金

2.2.4 申请债券发行费用

三 筹集活动净现金流量 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -3,872.17 -21,172.17 -8,920.28 -104,708.55
3.1 现金流入 - - - - - - - - - - -
3.1.1 项目资本金

3.1.2 债务资金

3.2 现金流出 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 21,172.17 8,920.28 104,708.55
3.2.1 各种利息支出 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,872.17 3,320.28 1,608.55

3.2.2 偿还债务本金 - - - - - - - - - - 17,300.00 5,600.00 103,100.00

四 净现金流量 9,662.77 9,662.77 9,662.77 10,217.21 10,217.21 10,217.21 10,799.37 10,799.37 10,799.37 11,410.64 -5,889.36 6,362.53 -88,783.91

五 累计净现金流量 71,594.30 81,257.07 90,919.84 101,137.05 111,354.26 121,571.47 132,370.85 143,170.22 153,969.59 165,380.22 159,490.86 165,853.39 77,069.49

六 经营期经营活动净现金流量 13,534.94 13,534.94 13,534.94 14,089.38 14,089.38 14,089.38 14,671.54 14,671.54 14,671.54 15,282.81 15,282.81 15,282.81 15,924.64

七 累计经营期经营活动净现金流 102,571.66 116,106.60 129,641.54 143,730.92 157,820.30 171,909.68 186,581.23 201,252.77 215,924.31 231,207.11 246,489.92 261,772.73 277,697.37
八 累计还本付息金额

九
经营活动净现金流量对融资成本覆

盖倍数
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此次项目经营期经营活动净现金流量的现金预计总流入为 277,697.37 万元，建设期及

经营期的还本付息总额为 203,443.40 万元，专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖

倍数为 1.36，能够合理保障融资资金的本金和利息，可以实现项目收益与融资的自求平衡，

用于还本付息资金的充足性得到保障。

2、项目平衡性评价

根据《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(以下简称“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）。

（1）稳定性

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。

在债券存续期间，项目运营后年度累计净现金流量均大于 0，项目产生收益产生的净

现金流入，能使用于还本付息的资金稳定性能得到充分保障。

（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和保障程度大小。

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

金流入为 277,697.37 万元，建设期及经营期的还本付息总额为 203,443.40 万元，专项债

券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.36，用于还本付息资金的充足性得到保障 。

（三）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，对项目收益下行或成本

上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。

当收入下降 10%，相关测试数据如下：

现金预计净流入为 250,857.28 万元，建设期及经营期的还本付息总额为 203,443.40

万元，专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.23。

当成本上升 10%，相关测试数据如下：

现金预计净流入为 264,467.02 万元，建设期及经营期的还本付息总额 203,443.40 万
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元，专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.30。

由以上分析可见，本项目具有较强的抗风险能力，具有较高的安全边际。

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，项目可以采取发行项目收益与融资自求平衡非标专项债券的资金筹

措方案。

五、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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