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皖北地区群众喝上引调水亳州市谯城区“十四五”农村居民

供水保障工程项目收益与融资

自求平衡财务评价报告

中天运（皖）[2024]核字第 00108 号

亳州市谯城区城乡发展投资有限公司：

我们接受委托，对亳州市谯城区皖北地区群众喝上引调水亳州市谯城区“十四五”农村

居民供水保障工程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》。项目实施方亳州市谯城区城乡发展投资有限公司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，认为亳州市谯城区皖北地区群众喝上引调水亳州市谯城区“十四

五”农村居民供水保障工程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 1.46，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，通过发行亳州市谯城区皖北地区群众喝上引调水亳州市谯城区“十四五”农

村居民供水保障工程收益与融资自求平衡非标专项债券的方式满足州市谯城区皖北地区群

众喝上引调水亳州市谯城区“十四五”农村居民供水保障工程建设的资金需求，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，安徽省财政厅下发了《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），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

1．项目概况

本工程主要内容为：亳州市谯城区。开发区以外的各乡镇。

工程内容：利用引江济淮工程西淝河线路水源规划扩大古井地表水厂供水范围，供水规

模3万m3/d配水管网；在西淝河新建一座12.5万 m3/d取水泵站向新建的油河地表水厂（7.5

万 m3/d）和大寺地表水厂（5 万 m3/d）输送原水；经净化后的成品水处理后向全区 22 个乡

镇 45 处规模水厂配水，再输送至各乡镇居民。

本工程包括取水工程、原水管道工程、净水工程、老水厂改造工程、配水工程、区级供

水信息管理系统建设、区级供水水质检测中心建设。

2．投资估算

项目投资估算合计为 149,024.73 万元，其中工程费用 119,182.75 万元、工程建设其他

费用 6,407.39 万元、预备费 10,232.70 万元、征地拆迁费用为 6,640.00 万元、建设期贷款

利息 6,246.81 万元、铺底流动资金 194.08 万元、申请债券发行费用 121.00 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 39,024.73 万元，占总

投资的 26.19%；债券融资 110,000.00 万元，占总投资的 73.81%。项目资本金来源为财政

统筹。

4．资金使用计划

本项目建设期为 4 年，自 2022 年 3 月至 2025 年 12 月。本项目现已完成立项审批、可

行性研究报告及其批复、环评批复和用地规划选址意见说明等工作。2022 年计划使用资金
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36,653.71 万元，2023 年计划使用资金 23,658.66 万元,2024 年计划使用资金 49,756.18 万

元，2025 年计划使用资金 38,956.19 万元。

5．项目债券融资计划

2022 年已发行债券 30,800.00 万元，2023 年已发行债券 10,000.00 万元,2024 年计划

融资 40,000.00 万元（其中 2024 年 6 月已发行债券 5,000.00 万元，本次拟发行 9,100.00

万元），2025 年计划融资 29,200.00 万元,主要用于支付工程进度款、设备购置等。

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 110,000.00 万元,根据工程项

目进展情况，按 4 期进行，在 2022 年 6 月 15 日发行 30,800.00 万元，利率 3.27%，期限 20

年；2023 年发行 10,000.00 万元，由“亳州市谯城区 2023 年城镇棚户区改造项目”结转

调剂 10,000.00 万元至本项目，在 2023 年 7 月 19 日发行，利率 2.74%，期限 10 年；2024

年计划发行 40,000.00 万元（其中 2024 年 6月 19日已发行债券 5,000.00 万元，利率 2.53%，

期限 20 年；本次拟发行 9,100.00 万元，期限 20 年）；2025 年计划发行 29,200.00 万

元，期限 20 年，未发行债券利率按照 4%估算。每半年付息一次，到期一次性还本。建设

期及经营期的利息金额为 76,773.20 万元，还本付息总额为 186,773.20 万元，具体如下：

债券还本付息计划表 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

1.1

债券融资 110,000.00 30,800.00 10,000.00 40,000.00 29,200.00

借款利率 3.27% 2.74%

5000万元
2.53%

35000万元
4%

4.00%

偿还金额 110,000.00

偿还本金后余额 30,800.00 40,800.00 80,800.00 110,000.00 110,000.00

本年应计利息 76,773.20 503.58 1,007.16 1,344.41 3,391.66 3,975.66

1.2 偿还债券本息合计 186,773.20 503.58 1,007.16 1,344.41 3,391.66 3,975.66

续上表

序号 项目
运营期

2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年

1.1

债券融资 - - - - - -

借款利率

偿还金额

偿还本金后余额 110,000.00 110,000.00 110,000.00 110,000.00 110,000.00 110,000.00

本年应计利息 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66

1.2 偿还债券本息合计 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66

续上表
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序号 项目
运营期

2033年 2034年 2035年 2036年 2037年 2038年

1.1

债券融资 - -

借款利率

偿还金额 10,000.00

偿还本金后余额 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00
本年应计利息 3,975.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66

1.2 偿还债券本息合计 13,975.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66

续上表

序号 项目
运营期

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 30,800.00 40,000.00 29,200.00

偿还本金后余额 100,000.00 100,000.00 100,000.00 69,200.00 69,200.00 29,200.00 -

本年应计利息 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,198.08 2,694.50 2,631.25 584.00

1.2 偿还债券本息合计 3,701.66 3,701.66 3,701.66 33,998.08 2,694.50 42,631.25 29,784.00

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；
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（4）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（5）发行人预测的水费收入能够顺利执行；

（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。

2、收入预测评价

本项目收入主要来源于水费收入。具体情况如下：

（1）水费收入

根据亳州市物价局《关于调整亳州市城区自来水价格的通知》和安徽省物价局、省财政

厅、省水利厅《关于调整水资源费征收标准的通知》、及调整的污水处理费标准规定，参考

亳州市居民生活用水价格，第一级，水量基数每户每月 12 立方米（含），夏季（6-9 月）

每户每月 14 立方米（含）及以下。水价为 2.55 元/m³。第二级，水量基数每户每月 12 立方

米以上-20 立方米（含），夏季（6-9 月）每户每月 14 立方米以上-20 立方米（含）。水价

为 3.25 元/m3。第三级，水量基数每户每月 20 立方米以。水价为 5.75 元/m3。未实行阶梯

水价的居民，水价为 2.55 元/m3。

项目建成后，本项目大寺水厂和油河水厂设计规模分别为 5 万 m3/d 和 7.5 万 m3/d。根

据成本及现金流量分析，考虑水厂日变化系数以及管网漏损率后，为保证行业最低的利润率

和还款能力，建议综合水价为 3.80 元/m3。

本项目债券存续期累计项目收入 345,016.25 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
运营期

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年

生产负荷率 90% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

一 营业收入 345,016.25 15,603.75 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50

1 大寺水厂 138,006.50 6,241.50 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00

1.1 规模（万 m3/d） 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

1.2 用水天数 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

1.3 水价（元/m3) 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80

2 油河水厂 207,009.75 9,362.25 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50

2.1 规模（万 m3/d） 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50

2.2 用水天数 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

2.3 水价（元/m3) 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80

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

生产负荷率 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

一 营业收入 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50

1 大寺水厂 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00

1.1 规模（万 m3/d） 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

1.2 用水天数 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

1.3 水价（元/m3) 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80

2 油河水厂 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50

2.1 规模（万 m3/d） 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50

2.2 用水天数 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00
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2.3 水价（元/m3) 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80

续上表：

序号 项目
运营期

2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年

生产负荷率 100% 100% 100% 100% 100%

一 营业收入 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50

1 大寺水厂 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00 6,935.00

1.1 规模（万 m3/d） 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

1.2 用水天数 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

1.3 水价（元/m3) 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80

2 油河水厂 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50 10,402.50

2.1 规模（万 m3/d） 7.50 7.50 7.50 7.50 7.50

2.2 用水天数 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

2.3 水价（元/m3) 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80
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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

项目投资估算合计为 149,024.73 万元，其中工程费用 119,182.75 万元、工程建设其他

费用 6,407.39 万元、预备费 10,232.70 万元、征地拆迁费用为 6,640.00 万元、建设期贷款

利息 6,246.81 万元、铺底流动资金 194.08 万元、申请债券发行费用 121.00 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。

①经营成本

项目经营成本为项目运营期所发生的经营成本（不含折旧、摊销等非付现成本），主要

包括主要包括药剂、水资源费及污泥外运费、职工工资及附加费、年维修费和其它费用。

a.药剂、动力燃料价格，

次氯酸钠，年消耗量 450 吨，单价 2800 元/吨,PAC 年消耗量 1592.5 吨，单价 2500 元/

吨，均按市场平均价计，电价按 0.75 元/度计，年耗电量为 640.6 万 kwh。

b.水资源费及污泥外运费：水资源费 0.08 元/m3，年消耗量为 4,562.50 万吨。

c.职工工资及附加费：设计定员 43 人，人均工资及附加费按 60000 元/年计。

d.年维修费：年维修费按固定资产原值的 1.0%计。

e.其它费用

其它费用是制造费用、管理费用中扣除工资及附加、折旧费、摊销费、维修费后的其余

费用。为简化计算，其它费用按以上经营成本之和的 10%估列。

2、相关税费

根据国家现行税法规定，企业需交纳增值税、城市维护建设费、教育费附加等，根据有

关规定，增值税税率按 3%计，城市维护建设费按 5%计，教育费附加按 3%计。

3、财务费用

未发行债券利率参照近期类似专项债的利率按照 4.00%进行估算,已发行专项债的利率

按照实际发行利率进行测算。存续期内债券利息共计 70,526.39 万元。



中天运会计师事务所（特殊普通合伙）JONTEN CPAS

10

具体如下表所示：

经营成本估算表 单位：万元

序号 项 目 合 计
运营期

2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年
生产负荷率 90% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

1 药剂、动力燃料 19,991.14 904.12 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58
1.1 次氯酸钠 2,507.40 113.40 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00

单价（元/吨） 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00
年消耗量/吨 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00

1.2 PAC 7,922.78 358.31 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13
单价（元/吨） 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00
年消耗量/吨 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50

1.3 电 9,560.96 432.41 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45
单价（元/度） 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75

年消耗量（万/kwh） 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60
2 水资源费 7,263.50 328.50 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

单价（元/m3） 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08
年消耗量/万吨 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50

3 职工工资及附加费 5,134.20 232.20 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00
职工数量 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00

人均工资及附加费（元/人/年） 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00

4 年维修费 23,836.60 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83
5 其他费用 5,622.53 265.67 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94
6 折旧摊销费 70,724.06 3,507.99 3,507.99 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34
7 利息支出 70,526.39 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,701.66 3,701.66

8 总成本费用合计 203,098.46 10,405.97 10,585.00 10,616.35 10,616.35 10,616.35 10,616.35 10,616.35 10,616.35 10,342.35 10,342.35

9 经营成本 61,847.97 2,922.32 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35
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续上表：

序号 项 目
运营期

2036 年 2037 年 2038 年 2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年
生产负荷率 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

1 药剂、动力燃料 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58 1,004.58
1.1 次氯酸钠 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00 126.00

单价（元/吨） 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00 2,800.00
年消耗量/吨 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00 450.00

1.2 PAC 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13 398.13
单价（元/吨） 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00
年消耗量/吨 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50 1,592.50

1.3 电 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45 480.45
单价（元/度） 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75

年消耗量（万/kwh） 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60 640.60
2 水资源费 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00

单价（元/m3） 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08
年消耗量/万吨 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50 4,562.50

3 职工工资及附加费 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00 258.00
职工数量 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00 43.00

人均工资及附加费（元/人/年） 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00
4 年维修费 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83 1,191.83
5 其他费用 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94 281.94
6 折旧摊销费 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34 3,539.34
7 利息支出 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,198.08 2,694.50 2,631.25 584.00
8 总成本费用合计 10,342.35 10,342.35 10,342.35 10,342.35 10,342.35 10,342.35 9,838.77 9,335.19 9,271.94 7,224.69
9 经营成本 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35
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综上，本项目债券存续期累计项目运营成本 61,847.97 万元。

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。
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1、项目平衡性预测

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 2025 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年
1 营业活动净现金流量 272,114.36 - - - - 12,181.44 13,680.68 13,680.68
1.1 现金流入 345,016.25 - - - 15,603.75 17,337.50 17,337.50
1.1.1 营业收入 345,016.25 - - 15,603.75 17,337.50 17,337.50
1.2 现金流出 72,901.89 - - - 3,422.31 3,656.82 3,656.82
1.2.1 经营成本 61,847.97 - - 2,922.32 3,101.35 3,101.35
1.2.2 营业税金及附加 11,053.92 - - - 499.99 555.47 555.47
1.2.3 所得税费用 - - - - - - - -
2 投资活动净现金流量 -149,024.73 -36,653.71 -23,658.66 -49,756.18 -38,956.19
2.1 现金流入 -
2.2 现金流出 149,024.73 36,653.71 23,658.66 49,756.18 38,956.19
2.2.1 建设投资 142,656.92 36,116.25 22,640.50 48,367.77 35,532.41
2.2.2 建设期利息 6,246.81 503.58 1,007.16 1,344.41 3,391.66
2.2.3 流动资金 - - - - -
2.2.4 申请债券发行费用 121.00 33.88 11.00 44.00 32.12
3 筹集活动净现金流量 -31,501.66 36,653.71 23,658.66 49,756.18 38,956.19 -3,975.66 -3,975.66 -3,975.66
3.1 现金流入 149,024.73 36,653.71 23,658.66 49,756.18 38,956.19 - - -
3.1.1 项目资本金投入 39,024.73 5,853.71 13,658.66 9,756.18 9,756.19
3.1.2 发债金额 110,000.00 30,800.00 10,000.00 40,000.00 29,200.00
3.2 现金流出 180,526.39 3,975.66 3,975.66 3,975.66
3.2.1 各种利息支出 70,526.39 3,975.66 3,975.66 3,975.66
3.2.2 偿还债务本金 110,000.00 - - - -
四 净现金流量 91,587.97 - - 8,205.78 9,705.02 9,705.02
五 累计净现金流量 91,587.97 - - 8,205.78 17,910.80 27,615.82
六 经营期经营活动净现金流量 272,114.36 12,181.44 13,680.68 13,680.68
七 累计经营期经营活动净现金流 272,114.36 12,181.44 25,862.12 39,542.80
八 累计还本付息金额 186,773.20
九 平均本息覆盖率 1.46
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续上表：

序号 项目
运营期

2029 年 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 2034 年 2035 年 2036 年 2037 年 2038 年
1 营业活动净现金流量 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68
1.1 现金流入 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50
1.1.1 营业收入 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50
1.2 现金流出 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82
1.2.1 经营成本 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35
1.2.2 营业税金及附加 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47
1.2.3 所得税费用 - - - - - - - - - -
2 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

3 筹集活动净现金流量 -3,975.66 -3,975.66 -3,975.66 -3,975.66 -13,975.66 -3,701.66 -3,701.66 -3,701.66 -3,701.66 -3,701.66

3.1 现金流入 - - - - - - - - - -
3.1.1 项目资本金投入

3.1.2 发债金额

3.2 现金流出 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 13,975.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66
3.2.1 各种利息支出 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,975.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,701.66
3.2.2 偿还债务本金 - - - - 10,000.00 - - - - -
四 净现金流量 9,705.02 9,705.02 9,705.02 9,705.02 -294.98 9,979.02 9,979.02 9,979.02 9,979.02 9,979.02

五 累计净现金流量 37,320.84 47,025.86 56,730.88 66,435.90 66,140.92 76,119.94 86,098.96 96,077.98 106,057.00 116,036.02
六 经营期经营活动净现金流量 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68

七 累计经营期经营活动净现金流 53,223.48 66,904.16 80,584.84 94,265.52 107,946.20 121,626.88 135,307.56 148,988.24 162,668.92 176,349.60
八 累计还本付息金额

九 平均本息覆盖率
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续上表：

序号 项目
运营期

2039 年 2040 年 2041 年 2042 年 2043 年 2044 年 2045 年
1 营业活动净现金流量 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68
1.1 现金流入 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50
1.1.1 营业收入 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50 17,337.50
1.2 现金流出 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82 3,656.82
1.2.1 经营成本 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35 3,101.35
1.2.2 营业税金及附加 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47 555.47
1.2.3 所得税费用 - - - - - - -
2 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

3 筹集活动净现金流量 -3,701.66 -3,701.66 -3,701.66 -33,998.08 -2,694.50 -42,631.25 -29,784.00
3.1 现金流入 - - - - - - -
3.1.1 项目资本金投入

3.1.2 发债金额

3.2 现金流出 3,701.66 3,701.66 3,701.66 33,998.08 2,694.50 42,631.25 29,784.00
3.2.1 各种利息支出 3,701.66 3,701.66 3,701.66 3,198.08 2,694.50 2,631.25 584.00
3.2.2 偿还债务本金 - - - 30,800.00 - 40,000.00 29,200.00
四 净现金流量 9,979.02 9,979.02 9,979.02 -20,317.40 10,986.18 -28,950.57 -16,103.32
五 累计净现金流量 126,015.04 135,994.06 145,973.08 125,655.68 136,641.86 107,691.29 91,587.97
六 经营期经营活动净现金流量 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68 13,680.68
七 累计经营期经营活动净现金流 190,030.28 203,710.96 217,391.64 231,072.32 244,753.00 258,433.68 272,114.36
八 累计还本付息金额

九 平均本息覆盖率
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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 272,114.36 万元，建设期及

经营期的还本付息总额为 186,773.20 万元，非标专项债券对应的净现金流量对融资成本覆

盖倍数为 1.46，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。

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 272,114.36 万元，能够覆盖债券本息金额为 186,773.20 万元，债务本息偿付保障

倍数为 1.46 倍，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 246,627.86 万元，建设期及经营期的还本付息总额为 186,773.20

万元，非标专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.32。

当成本上升 10%，相关测试数据如下：

现金预计净流入为 265,929.56 万元，建设期及经营期的还本付息总额 186,773.20 万
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元，非标专项债券对应的净现金流量对融资成本覆盖倍数为 1.42。

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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