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北京中名国成会计师事务所（特殊普通合伙）安徽分所 

审  计  报  告 

中名国成皖审字（2024）第 0018 号 

 

黄山市歙县农村饮用水安全提升工程项目 

非标专项债券收益与融资自求平衡财务评价报告 
  

歙县徽投水务有限公司： 

我们接受委托，对黄山市歙县农村饮用水安全提升工程项目非标专项债券项目收

益与融资自求平衡情况进行评价并出具财务评价报告。 

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——预测性财

务信息的审核》。歙县徽投水务有限公司对黄山市歙县农村饮用水安全提升工程项目

的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。 

编制财务评价报告目的是为了评价项目收益与融资自求平衡情况。在编制评价报

告时运用了一整套假设，包括有关未来事项和歙县徽投水务有限公司推测性假设，而

这些事项和行动预期在未来未必发生，并且变动可能重大，因此实际结果仍然可能与

预测性财务信息存在差异。本评价报告出具的意见，是对项目预测情况合理性进行评

价，并非对预测情况承担保证责任。 

经审核，我们认为，在歙县徽投水务有限公司对黄山市歙县农村饮用水安全提升

工程项目的收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评价的黄山市歙县农村饮用

水安全提升工程项目在预测事项未发生重大变化的情况下，预期经营结余能够合理保

障偿还融资本金和利息，实现项目收益与融资的平衡。 

本评价报告仅供发行人本次申请专项债券之目的使用，不得用作其他任何目的。

我们同意将本评价报告作为发行人申请发行专项债券所必备的文件，随其他申报材料

一起上报。 



2024年12月26日
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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，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估： 

二、项目概况 

黄山市歙县农村饮用水安全提升工程项目非标专项债券筹集资金，工程概

况如下： 

（一）项目名称：黄山市歙县农村饮用水安全提升工程项目。 

（二）建设单位：歙县徽投水务有限公司。 

（三）建设地点：本项目位于歙县范围内，主要分布情况如下： 

1、自来水厂工程 

雄村水厂改扩建工程位于歙县雄村镇雄村村；三阳水厂改扩建工程位于歙

县三阳镇清凉峰脚下；一水厂改造工程位于歙县城东经济开发区；二水厂改造

工程位于皖赣铁路与徽城镇七川村之间；三水厂新建工程位于歙县七朵芙蓉山

附近。 

2、供水管网工程 

主要位于歙县三阳镇、雄村镇、郑村镇、富堨镇、桂林镇、徽城镇、溪头

镇等镇域内。 

（四）工程内容： 

1、项目内容 

本项目主要包括自来水厂工程及供水管网工程。 

2、项目规模 

（1）自来水厂工程 

自来水厂工程主要包括水厂改扩建工程及三水厂新建工程。 
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① 水厂改扩建工程 

雄村水厂改扩建工程供水规模由原0.2万吨/日提升至0.4万吨/日，占地面积

为2,666.68㎡（约合4.0亩），建构筑物面积为1,630.00㎡，并配套建设室外工程、

厂内管网工程及智慧水务系统。 

三阳水厂改扩建工程供水规模供水规模由原0.1万吨/日提升至0.2万吨/日，

占地面积为1,800.00㎡（约合2.7亩），建构筑物面积为510.00㎡，并配套建设室

外工程、厂内管网工程及智慧水务系统。 

一水厂改造工程供水规模为2万吨/日，占地面积为13,333.34㎡（约合20.00

亩），建构筑物面积为2,695.44㎡，并配套建设室外工程、厂内管网工程及智慧

水务系统。 

二水厂改造工程供水规模为6万吨/日，占地面积为33,333.35㎡,（约合50.00

亩），建构筑物面积为4,712.01㎡，并配套建设室外工程、厂内管网工程及智慧

水务系统。 

② 三水厂新建工程 

三水厂新建工程供水规模为5万吨/日，占地面积为22,379.08㎡（约合33.57

亩），建构筑物面积为6,199.00m2，并配套建设室外工程、厂内管网工程及智

慧水务系统。 

（2）供水管网工程 

供水管网工程主要包括供水管网改建工程和供水管网新建工程。其中管网

改建工程包括管网改建75,000.00m、配套附属工程和破路修复等；供水管网新

建工程包括新建管网102,000.00m、配套附属工程和破路修复等。 

（五）项目投资经估算，项目总投资为49,450.00万元。其中：工程费用为

37,675.54万元，占总投资的76.19%；工程建设其他费用为7,669.16万元，占总投

资的15.51%；工程预备费为2,267.24万元，占总投资的4.58%；建设期利息

1,810.56万元，占总投资的3.66%；债券发行费27.50万元，占总投资的0.06%。 

（六）建设期与运营期：本项目建设期6年，2019年12月至2020年12月为项

目前期准备阶段，2021年1月至2025年8月为项目施工阶段，2025年9月至2025年

11月为项目竣工验收阶段。项目运营期为15年。 

（七）资金筹措方式：项目总投资估算为49,450.00万元，其中拟申请债券

融资25,000.00万元，占总投资的50.56%，其余24,450.00万元由项目单位筹措解
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决。 

本项目建设期为2019年12月-2025年11月，共6年，项目运营期为2025年12

月-2040年11月，共15年。2021年已发行3,000.00万元（其中2021年9月22日发行

3,000.00万元），2022年已发行5,000.00万元（其中2022年1月专项债券已发行

5,000.00万元），2024年已发行1,600.00万元（其中，2024年6月专项债券已发行

1,600.00万元），2025年计划发行15,400.00万元（其中，2025年1月专项债券拟

发行1,600.00万元），期限均为15年，每半年付息一次，本金到期一次性支付。

2021年9月22日已发行金额发行利率为3.51%，2022年1月已发行金额发行利率为

3.23%，2024年6月已发行金额发行利率为2.48%，并按照实际发行利率测算应

付利息，未发行债券发行利率暂按4.30%计取，本项目债券存续期内，还本付息

金额合计为39,530.20万元。 

本项目还本付息情况如下： 

还本付息情况表 

单位：万元 

年度 
期初债券本

金（万元） 

本期新增债

券本金（万

元） 

本期偿还

本金（万

元） 

本期应计

利息（万

元） 

本期应支

付利息

（万元） 

期末债券

本金（万

元） 

本期应计

本息合计

（万元） 

第一年         

第二年   3,000.00            3,000.00   -    

第三年  3,000.00   5,000.00    288.44   288.44   8,000.00   288.44  

第四年  8,000.00     266.80   266.80   8,000.00   266.80  

第五年  8,000.00   1,600.00    286.64   286.64   9,600.00   286.64  

第六年  9,600.00   15,400.00    637.58   637.58   25,000.00   637.58  

第七年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第八年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第九年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十一年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十二年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十三年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十四年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十五年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十六年  25,000.00     968.68   968.68   25,000.00   968.68  

第十七年  25,000.00    3,000.00   933.58   933.58   22,000.00   3,933.58  

第十八年  22,000.00    5,000.00   715.34   715.34   17,000.00   5,715.34  
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年度 
期初债券本

金（万元） 

本期新增债

券本金（万

元） 

本期偿还

本金（万

元） 

本期应计

利息（万

元） 

本期应支

付利息

（万元） 

期末债券

本金（万

元） 

本期应计

本息合计

（万元） 

第十九年  17,000.00     701.88   701.88   17,000.00   701.88  

第二十年  17,000.00    1,600.00   682.04   682.04   15,400.00   2,282.04  

第二十一年  15,400.00    15,400.00   331.10   331.10      15,731.10  

合计   25,000.00 25,000.00   14,530.20   14,530.20     39,530.20  

 

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。 

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。 

（二）收入预测评价 

本项目的经营收入主要为自来水收入。 

综合调研歙县农村自来水价格，歙县未二次增压区域居民水价为1.6元/吨、商

业水价为2.0元/吨（均不含水资源及污水处理费），其中居民用水占比80%，非居

民用水占比20%，通过加权法可知平均水价为1.68元/吨，因此本项目水价按1.68

元/吨收取，综合考虑市场价格变动，运营期单价每五年上浮5%。 

本项目建设完成后，项目范围内的雄村水厂、三阳水厂、二水厂及三水厂可
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面向社会提供供水服务，日供水量为11.60万吨，综合考虑项目前期运营能力及农

村地区用水情况，项目运营负荷逐渐提升，项目运营期第1至第三年实现50%、

60%、70%运营负荷，第四年达到80%持续运营负荷。运营期15年内，自来水收入

共计85,323.57万元。 

综上所述，项目运营期内的经营收入共计85,323.57万元。详见下表： 

项目预期收益具体收入测算过程如下表： 
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项目预期收益测算表 

序号 项目 单位 合计(万元) 
运营期 

1 2 3 4 5 6 7 8 

运营负荷     50% 60% 70% 80% 80% 80% 80% 80% 

1 
自来水厂收

入 
  85,323.57 3,556.56 4,267.87 4,979.18 5,690.50 5,690.50 5,961.47 5,961.47 5,961.47 

  供水量 万吨/日   11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 

  单价 元/吨   1.68 1.68 1.68 1.68 1.68 1.76 1.76 1.76 

2 合计   85,323.57 3,556.56 4,267.87 4,979.18 5,690.50 5,690.50 5,961.47 5,961.47 5,961.47 

续上表 

序号 项目 单位 合计(万元) 
运营期 

9 10 11 12 13 14 15 

运营负荷     80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 

1 
自来水厂收

入 
  85,323.57 5,961.47 5,961.47 6,266.32 6,266.32 6,266.32 6,266.32 6,266.32 

  供水量 万吨/日   11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 11.60 

  单价 元/吨   1.76 1.76 1.85 1.85 1.85 1.85 1.85 

2 合计   85,323.57 5,961.47 5,961.47 6,266.32 6,266.32 6,266.32 6,266.32 6,266.32 
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（三）资金支出预测评价 

本项目成本主要包括运营成本（外购燃料及动力费、外购原材料费、职工工

资及福利费、修理费、管理费等）、折旧费以及利息支出。 

（1）运营成本 

1、外购燃料及动力费 

外购燃料及动力费包括运营期用水及用电等公共耗能，根据日常运营情况进

行预测，用电能耗主要包括生产设备、办公及照明用电，本工程吨水耗电指标约

为0.2kwh/t，每度电按0.6551元计费，年运营时间365天，从实际角度考虑，运营

期第一至第三年能耗负荷为50%、60%、70%，从第四年实现80%持续能耗负荷。

综上，运营期内，外购燃料动力费为7,023.83万元。 

2、外购原材料费 

项目运营期间将对外采购含次氯酸钠、二氧化氯等药剂，用以杀菌消毒，根

据相关调研，本项目药耗指标为0.12元/吨，运营期内单价每3年上浮5%。运营期

内外购原材料费为6,433.06万元。 

3、职工工资及福利费 

项目运营期按管理人员按3人预计，工资、福利按14.40万元/人•年，其他人员

按40人预计，工资、福利按7.20万元/人•年，运营期内工资每3年上浮5%。工资及

福利费为5,490.27万元。 

4、维修费 

本项目运营期修理费按固定资产年折旧额的5%计，修理费为1,092.01万元。 

5、管理费用 

本项目管理费按照经营收入的2%计取，运营期内，管理费用为1,706.47万元。 

综上所述，运营期内，项目经营成本共计21,745.64万元。 

（2）折旧费 

1、房屋和建筑物折旧 

本项目房屋和建筑物的折旧年限为50年，残值为5%，原值为32,856.65万元，

折旧额为624.28万元/年，本项目房屋和建筑物折旧费为9,364.15万元。 

2、机械设备折旧 

本项目机械设备的折旧年限为15年，残值为5%，原值为13,132.72万元，折旧
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额为831.74万元/年，本项目的设备折旧费为12,476.08万元。 

运营期内，项目折旧费共计21,840.23万元。 

（3）摊销费 

本项目运营期内摊销费共计188.82万元。 

（3）利息支出 

本项目运营期内，项目的利息总支出为13,050.74万元。 

综上所述，运营期内，项目总成本共计56,825.44万元，详见项目成本费用测

算表。 
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项目预期支出测算表 

单位：万元 

序号 项目 合计 
运营期 

1 2 3 4 5 6 7 8 

  负荷   50% 60% 70% 80% 80% 80% 80% 80% 

1 外购燃料动力费(水电） 7,023.83 277.37 332.84 388.32 465.98 465.98 465.98 489.28 489.28 

2 
外购原材料费（次氯酸钠、二氧

化氯等） 
6,433.06 254.04 304.85 355.66 426.79 426.79 426.79 448.13 448.13 

3 工资及福利费 5,490.27 331.20 331.20 331.20 347.76 347.76 347.76 365.15 365.15 

4 修理费（含大修及重置费用） 1,092.01 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 

5 管理费用 1,706.47 71.13 85.36 99.58 113.81 113.81 119.23 119.23 119.23 

6 经营成本(1+2+3+4+5) 21,745.64 1,006.54 1,127.05 1,247.56 1,427.14 1,427.14 1,432.56 1,494.58 1,494.58 

7 折旧费 21,840.23 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 

7.1 房屋和建筑物 9,364.15 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 

7.2 机械设备 12,476.08 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 

8 摊销费 188.82 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 

9 利息支出  13,050.74   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68  

10 总成本费用合计  56,825.44   3,443.82   3,564.33   3,684.84   3,864.42   3,864.42   3,869.84   3,931.87   3,931.87  

  其中：可变成本  21,745.64   1,006.54   1,127.05   1,247.56   1,427.14   1,427.14   1,432.56   1,494.58   1,494.58  

  固定成本  35,079.79   2,437.28   2,437.28   2,437.28   2,437.28   2,437.28   2,437.28   2,437.28   2,437.28  
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续上表： 

序号 项目 合计 
运营期 

9 10 11 12 13 14 15 

  负荷   80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 

1 外购燃料动力费(水电） 7,023.83 489.28 513.74 513.74 513.74 539.43 539.43 539.43 

2 
外购原材料费（次氯酸钠、二氧化

氯等） 
6,433.06 448.13 470.53 470.53 470.53 494.06 494.06 494.06 

3 工资及福利费 5,490.27 365.15 383.41 383.41 383.41 402.58 402.58 402.58 

4 修理费（含大修及重置费用） 1,092.01 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 72.80 

5 管理费用 1,706.47 119.23 119.23 125.33 125.33 125.33 125.33 125.33 

6 经营成本(1+2+3+4+5) 21,745.64 1,494.58 1,559.71 1,565.81 1,565.81 1,634.19 1,634.19 1,634.19 

7 折旧费 21,840.23 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 1,456.02 

7.1 房屋和建筑物 9,364.15 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 624.28 

7.2 机械设备 12,476.08 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 831.74 

8 摊销费 188.82 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 12.59 

9 利息支出  13,050.74   968.68   968.68   933.58   715.34   701.88   682.04   331.10  

10 总成本费用合计  56,825.44   3,931.87   3,997.00   3,967.99   3,749.75   3,804.68   3,784.84   3,433.90  

  其中：可变成本  21,745.64   1,494.58   1,559.71   1,565.81   1,565.81   1,634.19   1,634.19   1,634.19  

  固定成本  35,079.79   2,437.28   2,437.28   2,402.18   2,183.94   2,170.48   2,150.64   1,799.70  



 

 

四、营业税金及附加 

本项目的税金主要包括增值税、附加税等，其中增值税税率为9%。附加税中的城市维护建设税税率为5%，教育费附加税率为3%，

地方教育费附加税率为2%。经测算，项目增值税共计2,976.84万元；附加税共计297.69万元，其中，城市维护建设税增值税148.84万元；

教育费附加89.31万元，其他附加费59.54万元。本项目运营期内税金及附加共计3,274.53元。详见下表： 

序号 项目 单位 合计(万元) 
运营期 

1 2 3 4 5 6 7 8 

1 增值税   2,976.84 - - - - - - - - 

1.1 增值税销项税   7,045.07 293.66 352.39 411.13 469.86 469.86 492.23 492.23 492.23 

1.2 增值税进项税   1,111.12 43.88 52.65 61.43 73.71 73.71 73.71 77.40 77.40 

1.3 
固定资产进项抵

扣 
  2,957.10 249.78 299.74 349.70 396.14 396.14 418.52 414.83 414.83 

2 附加税   297.69 - - - - - - - - 

2.1 城市维护建设税 5% 148.84 - - - - - - - - 

2.2 教育费附加 3% 89.31 - - - - - - - - 

2.3 其他附加费 2% 59.54 - - - - - - - - 

3 合计   3,274.53 - - - - - - - - 

续上表： 

序号 项目 单位 合计(万元) 
运营期 

9 10 11 12 13 14 15 

1 增值税   2,976.84 397.42 410.96 436.13 436.13 432.07 432.07 432.07 

1.1 增值税销项税   7,045.07 492.23 492.23 517.40 517.40 517.40 517.40 517.40 

1.2 增值税进项税   1,111.12 77.40 81.27 81.27 81.27 85.33 85.33 85.33 

1.3 固定资产进项抵扣   2,957.10 17.42 - - - - - - 

2 附加税   297.69 39.74 41.10 43.61 43.61 43.21 43.21 43.21 



 

 

序号 项目 单位 合计(万元) 
运营期 

9 10 11 12 13 14 15 

2.1 城市维护建设税 5% 148.84 19.87 20.55 21.81 21.81 21.60 21.60 21.60 

2.2 教育费附加 3% 89.31 11.92 12.33 13.08 13.08 12.96 12.96 12.96 

2.3 其他附加费 2% 59.54 7.95 8.22 8.72 8.72 8.64 8.64 8.64 

3 合计   3,274.53 437.16 452.06 479.75 479.75 475.28 475.28 475.28 
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五、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 

年份/项目 
建设期 

1 2 3 4 5 6 

一、经营活动产生的现金流       

1.经营活动产生的现金             

2.经营活动支付的现金             

3.相关税费             

4.项目补贴收入             

5.经营活动产生的现金流小计          

二、投资活动产生的现金流             

1.支付项目建设资金  2,380.60   5,713.43   9,522.39   2,380.60   3,047.16   24,898.86  

2.投资活动产生的现金流小计  -2,380.60   -5,713.43   -9,522.39   -2,380.60   -3,047.16   -24,898.86  

三、融资活动产生的现金流       

1.项目资本金  2,380.60   2,716.73   4,816.33   2,647.40   1,735.56   10,153.38  

2.债券融资款   3,000.00   5,000.00    1,600.00   15,400.00  

3.债券发行费   3.30   5.50        1.76   16.94  

4.偿还债券本金       

5.支付债券利息        288.44   266.80   286.64   637.58  

6.融资活动产生的现金流合计  2,380.60   5,713.43   9,522.39   2,380.60   3,047.16   24,898.86  

四、现金流总计       

1.期初现金       

2.期内现金变动       

3.期末现金       

续上表 

年份/项目 

 运营期 

1 2 3 3 5 6 7 8 

一、经营活动产生的现金流                

1.经营活动产生的现金  3,556.56   4,267.87   4,979.18   5,690.50   5,690.50   5,961.47   5,961.47   5,961.47  
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年份/项目 

 运营期 

1 2 3 3 5 6 7 8 

2.经营活动支付的现金  1,006.54   1,127.05   1,247.56   1,427.14   1,427.14   1,432.56   1,494.58   1,494.58  

3.相关税费         

4.项目补贴收入         

5.经营活动产生的现金流小计  2,550.02   3,140.82   3,731.63   4,263.36   4,263.36   4,528.91   4,466.89   4,466.89  

二、投资活动产生的现金流         

1.支付项目建设资金         

2.投资活动产生的现金流小计         

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  968.68   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68   968.68  

6.融资活动产生的现金流合计  -968.68   -968.68   -968.68   -968.68   -968.68   -968.68   -968.68   -968.68  

四、现金流总计  1,581.34   2,172.14   2,762.95   3,294.68   3,294.68   3,560.23   3,498.21   3,498.21  

1.期初现金  -     1,581.34   3,753.48   6,516.43   9,811.11   13,105.79   16,666.02   20,164.23  

2.期内现金变动  1,581.34   2,172.14   2,762.95   3,294.68   3,294.68   3,560.23   3,498.21   3,498.21  

3.期末现金  1,581.34   3,753.48   6,516.43   9,811.11   13,105.79   16,666.02   20,164.23   23,662.44  

续上表 

年份/项目 
计算期 

9 10 11 12 13 14 15 

一、经营活动产生的现金流        

1.经营活动产生的现金  5,961.47   5,961.47   6,266.32   6,266.32   6,266.32   6,266.32   6,266.32  

2.经营活动支付的现金  1,494.58   1,559.71   1,565.81   1,565.81   1,634.19   1,634.19   1,634.19  

3.相关税费  437.16   452.06   479.75   479.75   475.28   475.28   475.28  

4.项目补贴收入        

5.经营活动产生的现金流小计  4,029.73   3,949.70   4,220.77   4,220.77   4,156.85   4,156.85   4,156.85  

二、投资活动产生的现金流        

1.支付项目建设资金        

2.投资活动产生的现金流小计        

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    3,000.00   5,000.00    1,600.00  15,400.00  

5.支付债券利息  968.68   968.68   933.58   715.34   701.88   682.04   331.10  
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年份/项目 
计算期 

9 10 11 12 13 14 15 

6.融资活动产生的现金流合计  -968.68   -968.68   -3,933.58   -5,715.34   -701.88   -2,282.04   -15,731.10  

四、现金流总计  3,061.05   2,981.02   287.19   -1,494.57   3,454.97   1,874.81   -11,574.25  

1.期初现金  23,662.44   26,723.49   29,704.51   29,991.70   28,497.13   31,952.10   33,826.91  

2.期内现金变动  3,061.05   2,981.02   287.19   -1,494.57   3,454.97   1,874.81   -11,574.25  

3.期末现金  26,723.49   29,704.51   29,991.70   28,497.13   31,952.10   33,826.91   22,252.66  

上表表明，在债券存续期间，项目运营后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。 

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 

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。本项目本息保障倍数计算见下表： 

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 
期末本金 利息费用 本息合计 

第一年     

第二年  3,000.00       

第三年  8,000.00   288.44   288.44   

第四年  8,000.00   266.80   266.80   

第五年  9,600.00   286.64   286.64   

第六年  25,000.00   637.58   637.58   

第七年  25,000.00   968.68   968.68   2,550.02  

第八年  25,000.00   968.68   968.68   3,140.82  

第九年  25,000.00   968.68   968.68   3,731.63  

第十年  25,000.00   968.68   968.68   4,263.36  

第十一年  25,000.00   968.68   968.68   4,263.36  

第十二年  25,000.00   968.68   968.68   4,528.91  

第十三年  25,000.00   968.68   968.68   4,466.89  

第十四年  25,000.00   968.68   968.68   4,466.89  

第十五年  25,000.00   968.68   968.68   4,029.73  

第十六年  25,000.00   968.68   968.68   3,949.70  

第十七年  22,000.00   933.58   3,933.58   4,220.77  

第十八年  17,000.00   715.34   5,715.34   4,220.77  
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年度 
借贷本息支付 

可用于偿还本息的收益 
期末本金 利息费用 本息合计 

第十九年  17,000.00   701.88   701.88   4,156.85  

第二十年  15,400.00   682.04   2,282.04   4,156.85  

第二十一年  -     331.10   15,731.10   4,156.85  

合计   14,530.20   39,530.20   60,303.39  

本息覆盖倍数 1.53 

债券存续期间，考虑销量及单价等因素变动，会影响经营期净收益，从而

影响到债券的还本付息能力，分析专项债券本息覆盖率如下表。 

专项债券本息覆盖率计算表 

单位：万元 

项目收益下降 项目收益 还本付息 本息覆盖倍数 

0% 60,303.39  39,530.20 1.53 

5% 56,503.43  39,530.20 1.43 

10% 52,545.99  39,530.20 1.33 

根据测算，在本项目实现预计经营收入时，项目债务本息覆盖倍数为1.53；

在项目收益下降5%情况下，项目债务本息覆盖倍数为1.43；在项目收益下降10%

情况下，项目债务本息覆盖倍数为1.33。综上所述，本项目还款能力良好，能

够覆盖本项目的融资本息，项目收益对债券还本付息保障性均较高，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。 

六、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。 

七、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。 
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（二）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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