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2020 年山东省(聊城市东阿县自来水公司岩溶泉水厂 

城乡供水配套设施建设)  

城乡市政基础设施及产业园建设专项债券（一期）  

项目收益与融资自求平衡 

专项评价报告 

 
新联谊济审核字[2020]第 007 号 

我们接受委托，对 2020 年山东省城乡市政基础设施及产业园建设

专项债券项目——聊城市东阿县自来水公司岩溶泉水厂城乡供水配套

设施建设项目收益与融资自求平衡情况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

——预测性财务信息的审核》。发行人对项目收益预测及其所依据的

各项假设负责。这些假设己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
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的要求，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为东阿县自来水

公司岩溶泉水厂供水配套设施建设项目专项债券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，

保障其建设运营的成功。 

总体评价结果如下： 

1.项目总投资12,485.81万元, 其中企业自有资金6,485.81万元，

拟发行专项债券 6,000.00 万元，期限 15 年；假设债券票面利率 4％，

在债券存续期每半年支付债券利息，到期一次性偿还本金。专项债券

存续期间，应还本付息情况如下： 

单位：万元 

年度 期初本金 本期偿还 期末本金余额 融资利率 应付利息 

2020 年 6,000.00  6,000.00 4%  120.00  

2021 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2022 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2023 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2024 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2025 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2026 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2027 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2028 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2029 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2030 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2031 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2032 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2033 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2034 年 6,000.00  6,000.00 4%  240.00  

2035 年 6,000.00 6,000.00  4% 120.00 

合计  6,000.00   3,600.00 

2. 项目收益覆盖本金和利息情况 

通过对东阿县自来水公司岩溶泉水厂供水配套设施建设项目未来

数据的合理预测，在专项债券本次发行期限 15年期间共产生可用于还

本付息金额的净现金流入 17,804.70 万元，能够覆盖专项债券本息金
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附件： 

东阿县自来水公司 

岩溶泉水厂城乡供水配套设施建设项目政府专项债券 

项目收益与融资自求平衡 

专项评价说明 

一、 项目概况 

东阿县自来水公司岩溶泉水厂城乡供水配套设施建设项目（以下

简称“岩溶泉水厂配套项目”或“项目”）位于东阿县 S329 南侧，鱼

山路东侧，东阿县自来水公司东厂以南。项目总占地面积 128820 平方

米，总建筑面积 21605 平方米，建设 5万吨/日的自来水厂一座。建设

内容包括清水池、滤池、沉淀池、净水间、化验室、消毒室、水泵房

等基础设施及 3.6 千米配套管网。 

项目实施单位为东阿县自来水公司。东阿县自来水公司持有 2019

年 5 月颁发的《营业执照》，统一社会信用代码 9137152416813006W，

类型为全民所有制，法定代表人尹海滨，注册资金 2847.65 万元，成

立日期 1992 年 6月 1日。主要经营范围为饮料[瓶(桶)装饮用水类(饮

用纯净水、其他饮用水)]生产、销售；供水及管道安装、维修等。 

山东正信环保节能与工程咨询有限公司于2019年 1月对该项目出

具了《岩溶泉水厂供水配套设施建设项目可行性研究报告》。2019 年

4月 26 日取得东阿县行政审批服务局的核准意见（东行审核〔2019〕2

号）。2019 年 7 月取得东阿县行政审批服务局《关于东阿县自来水公

司岩溶泉水厂供水配套设施建设项目环境影响报告表的批复意见》（东



新联谊会计师事务所有限公司 

5 
 

行审环报告表〔2019〕28 号）。项目用地已取得不动产权证书（鲁（2019）

东阿县不动产权第 0001151 号），权利人东阿县自来水公司，坐落东

阿县鱼山路以东，公共设施用地，面积 128820 平方米，使用期限 2019

年 1月 15 日至 2069 年 1月 14 日。 

项目总投资 12,485.81 万元，其中：建筑工程费 4,684.40 万元（含

征地费）、设备购置费 3,010.40 万元、安装工程费 801.04 万元、工

程建设其他费 2,787.32 万元，基本预备费 1,202.65 万元。其中企业

自有资金 6,485.81 万元，拟发行专项债券 6000 万元，期限 15 年；假

设债券票面利率 4％，在债券存续期每半年支付债券利息，到期一次性

偿还本金。 

项目预计开工时间 2020 年 3月份，2022 年 3月投产。目前项目正

在筹建中。 

东阿县城区现有 1 座水厂，位于县城东北部北环路以南；水源井

共有 14眼,担负着东阿县城区居民以及茌平、聊城开发区 10多万人饮

水安全的重任，是聊城市的主要供水水源地之一。近年来随着国家对

供水安全的重视以及城镇供水规范化管理要求的提高，现有设计供水

设施和社会发展规划已不相适应，上马本项目将会大大缓解供水压力，

保证东阿县及茌平、聊城市开发区居民饮用水安全，促进社会经济的

不断发展。 

二、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。东阿县水
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厂扩建项目投产后能产生较稳定的供水收入。根据《通知》和政府相

关专项债券管理要求，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）发行人预测的供水收入能够顺利执行； 

（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）参考项目《可行性研究报告》的数据。 

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 

项目日供水 5万 m³，年供水 1825 万 m³。未来预期收入全部来自于

供水收入。 

东阿县物价局文件《关于调整我县城区供水价格的通知》（东价
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字[2017]5 号）规定：第一阶梯到户水价为 3.32 元/ m³，其中基本水

价 1.95 元、污水处理费 0.85 元、水资源费 0.52 元。按照聊城市物价

局文件《关于对东阿县自来水公司跨县区供水价格的批复》（聊价工

字[2018]134 号）规定：跨县区供水结交价格为 0.89 元/ m³（含税价

格，不含水资源税）。 

2019 年 1-11 月东阿县自来水公司东阿县城区供水平均水价 2.06

元/m³，主要用户是居民。目前茌东供水平均水价 0.89 元/m³， 

项目投产后，预计主要供应居民。本次测算东阿县城区供水日供

水 2万 m³，按平均水价 2.06 元/m³计算；跨县区供水日供水 3万 m³，

按 0.89 元/m³计算。东阿县自来水公司按增值税一般纳税人简易征收

计算缴纳增值税，供水收入增值税按 3%计算。 

东阿县自来水公司近年供水量及价格 

单位：万 m³、万元 

时间 
东阿城区 茌东 

供水量 供水收入 单价 供水量 供水收入 单 价 

2016年度 599.83 1,211.66 2.02 877.38 614.16 0.70 

2017年度 595.81 1,203.53 2.02 992.74 694.92 0.70 

2018年度 1,043.71 2,150.03 2.06 1,099.90 769.93 0.70 

2019 年 1-11 月 1,015.05 2,091.00 2.06 
273.66 191.56 0.70 

754.43 671.44 0.89 

合计 3,254.39 6,656.22 2.05 3,998.10 2,942.01 0.74 

项目预计 2022 年 3月投入运营，当年负荷 40%，即当年供水量 730

万 m³，含税收入 991.34 万元，不含税收入 962.47 万元； 

2023 年负荷 80%，当年供水量 1,460 万 m³，含税收入 1,982.68

万元，不含税收入 1,924.93 万元； 

2024 年至 2029 年负荷 100%，即每年供水量 1,825 万 m³，含税收

入 2,478.35 万元，不含税收入 2,406.17 万元。 

3.资金支出预测评价 
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（1）项目投资支出 

查阅项目立项文件和可行性研究报告，项目总投资额 12,485.81

万元。本次发行 15 年期专项债券 6,000.00 万元。参考当前已发行的

地方政府专项债券利息水平，假定本次专项债券年利率为 4.0%，在债

券存续期每半年支付债券利息，到期一次性偿还本金。 

每半年支付债券利息=6,000.00×4%/2=120 万元，即 2020 年、2035

年每年支付 120 万元，其他每年支付 240 万元。 

（2）项目成本预测 

项目建成后，影响本次债券还本付息的支出包括项目运营成本和

相关税费。 

① 项目运营成本 

项目运营成本主要由药剂费、电费、工资及福利费、折旧费、修

理费、其他费用、财务费用等构成。参考《可行性研究报告》，项目

2024 年满负荷运营下，各项成本费用测算如下： 

药剂费：年耗药剂 120 吨，平均单价 3000 元，满负荷年度年消耗

药剂费 36万元。 

电费：年用电量 398.16KWh，电费单价 0.8 元/ KWh，满负荷年度

年用电费 318.53 万元。 

工资及福利费：根据水利部《水利工程管理单位编制定员试行标

准》的有关规定，结合工程实际情况，本项目劳动定员 15人，平均工

资 5000 元/人·月，投产第 2年起逐年按 6%增长；职工福利费按年工资

的 14%计算，2023 年人工费用为 108.76 万元。 

折旧费：按照年限平均法计算，折旧计算不考虑残值。房屋建筑

物分摊待摊费用后转资金额 6,718.96 万元，综合折旧年限 30 年，年

折旧额 223.97 万元；设备分摊待摊费用后转资金额 5,466.85 万元，
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综合折旧年限按 15 年计算，年折旧额 364.45 万元，经测算年折旧额

合计 588.42 万元。 

维修费：按照固定资产年折旧费的 20%测算，每年维修费用 117.68

万元。 

其他费用：包括营业费用、管理费用等，按营业收入的 2.5%测算。 

财务费用：为专项债券每年利息 240.00 万元。 

经测算，各年预计运营成本如下表：  

年度 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

药剂费 
  

14.40 28.80 36.00 36.00 

电费 
  

127.41 254.82 318.53 318.53 

工资及福利费 
  

85.50 108.76 115.28 122.20 

折旧费 
  

490.35 588.42 588.42 588.42 

维修费 
  

98.07 117.68 117.68 117.68 

其他费用 
  

24.06 48.12 60.15 60.15 

财务费用 
  

200.00 240.00 240.00 240.00 

成本费用合计 
  

1,039.79 1,386.61 1,476.07 1,482.98 

其中：付现成本 
  

549.44 798.19 887.65 894.56 

年度 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 

药剂费 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 36.00 

电费 318.53 318.53 318.53 318.53 318.53 318.53 

工资及福利费 129.53 137.30 145.54 154.27 163.53 173.34 

折旧费 588.42 588.42 588.42 588.42 588.42 588.42 

维修费 117.68 117.68 117.68 117.68 117.68 117.68 

其他费用 60.15 60.15 60.15 60.15 60.15 60.15 

财务费用 240.00 240.00 240.00 240.00 240.00 240.00 

成本费用合计 1,490.32 1,498.09 1,506.33 1,515.06 1,524.31 1,534.13 

其中：付现成本 901.90 909.67 917.91 926.64 935.89 945.71 

年度 2032 年 2033 年 2034 年 
2035 年 

1-2 月 
合计 

药剂费 36.00 36.00 36.00 6.00 445.20 

电费 318.53 318.53 318.53 53.09 3,939.13 

工资及福利费 183.74 194.77 206.45 34.41 1,954.62 

折旧费 588.42 588.42 588.42 98.07 7,649.46 

维修费 117.68 117.68 117.68 19.61 1,529.89 

其他费用 60.15 60.15 60.15 60.15 794.03 

财务费用 240.00 240.00 240.00 40.00 3,120.00 

成本费用合计 1,544.53 1,555.55 1,567.24 311.33 19,432.33 

其中：付现成本 956.11 967.13 978.82 213.26 11,782.87 
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② 相关税费 

按照现行税收法规，项目供水收入增值税税率为 3%；维护建设税、

教育费附加、地方教育费附加及地方水利建设基金分别为应交增值税

的 5%、3%、2%、0.5%计算，其他税费按收入总额的 1%测算，企业所得

税 25%。房产税按房产原值减除 30%后余值的 1.2%计算，土地使用税 4

元/㎡ ，印花税等其他税费 5万元/年。见下表。 

③ 利润 

利润总额见下表： 

年份 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

营业收入   962.47 1,924.93 2,406.17 2,406.17 

税金及附加   60.72 75.29 76.81 76.81 

营业成本   1,039.79 1,386.61 1,476.07 1,482.98 

利润总额   -138.05 463.03 853.29 846.37 

企业所得税   
 

81.25 213.32 211.59 

净利润   -138.05 381.79 639.97 634.78 

年份 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 

营业收入 2,406.17 2,406.17 2,406.17 2,406.17 2,406.17 2,406.17 

税金及附加 76.81 76.81 76.81 76.81 76.81 76.81 

营业成本 1,490.32 1,498.09 1,506.33 1,515.06 1,524.31 1,534.13 

利润总额 839.04 831.27 823.03 814.30 805.04 795.23 

企业所得税 209.76 207.82 205.76 203.57 201.26 198.81 

净利润 629.28 623.45 617.27 610.72 603.78 596.42 

年份 2032 年 2033 年 2034 年 
2035 年 

1-2 月 
合计 

营业收入 2,406.17 2,406.17 2,406.17 401.03 29,756.24 

税金及附加 76.81 76.81 76.81 12.80 993.72 

营业成本 1,544.53 1,555.55 1,567.24 261.21 19,382.20 

利润总额 784.83 773.80 762.12 127.02 9,380.32 

企业所得税 196.21 193.45 190.53 31.75 2,345.08 

净利润 588.62 580.35 571.59 95.26 7,035.24 

（二）项目收益与融资自求平衡性评价 

1.平衡方案现金流量测算 

按照项目产生的所有经营活动、投资活动、筹资活动三种资金活

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
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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。 

根据项目经营活动、投资活动、筹资活动资金流动进行测算项目

近 15年现金流量情况如下表： 

年份 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

一、经营活动产生的现金流 
    

  

  1.经营活动产生的现金 
  

991.34 1,982.68 2,478.35 2,478.35 

  2.经营活动支付的现金 
  

349.44 558.19 647.65 654.56 

  3.经营活动支付的各项税金 
  

89.60 214.29 362.32 360.59 

  经营活动产生的现金流小计 
  

552.30 1,210.21 1,468.39 1,463.20 

二、投资活动产生的现金流 
    

  

   1.投资收益 
    

  

   2.支付项目建设资金 5,500.00 4,500.00 1,500.00 505.81   

   3.其他投资支出 120.00 240.00 120.00 
 

  

  投资活动产生的现金流小计 -5,620.00 -4,740.00 -1,620.00 -505.81   

三、筹资活动产生的现金流 
    

  

   1.银行存款 
    

  

   2.专项债券借款 6,000.00 
   

  

   3.其他流入 300.00 4,800.00 1,385.81 
 

  

   4.偿还银行本金 
    

  

   5.偿还债券本金 
    

  

   6.支付银行存款利息 
    

  

   7.支付债券利息 
  

120.00 240.00 240.00 240.00 

   8.其他流出 
    

  

  筹资活动产生的现金流合计 6,300.00 4,800.00 1,265.81 -240.00 -240.00 -240.00 

四、现金流总计 
    

  

   1.期初现金 
 

680.00 740.00 938.11 1,402.51 2,630.89 

   2.期内现金变动 680.00 60.00 198.11 464.40 1,228.39 1,223.20 

   3.期末现金 680.00 740.00 938.11 1,402.51 2,630.89 3,854.09 

年份 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 2031 年 

一、经营活动产生的现金流 
    

  

  1.经营活动产生的现金 2,478.35 2,478.35 2,478.35 2,478.35 2,478.35 2,478.35 

  2.经营活动支付的现金 661.90 669.67 677.91 686.64 695.89 705.71 

  3.经营活动支付的各项税金 358.75 356.81 354.75 352.57 350.25 347.80 

  经营活动产生的现金流小计 1,457.70 1,451.87 1,445.69 1,439.14 1,432.20 1,424.84 

二、投资活动产生的现金流 
    

  

   1.投资收益 
    

  

   2.支付项目建设资金 
    

  

   3.其他投资支出 
    

  

  投资活动产生的现金流小计 
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三、筹资活动产生的现金流 
    

  

   1.银行借款 
    

  

   2.专项债券借款 
    

  

   3.其他流入 
    

  

   4.偿还银行本金 
    

  

   5.偿还债券本金 
    

  

   6.支付银行借款利息 
    

  

   7.支付债券利息 240.00 240.00 240.00 240.00 240.00 240.00 

   8.其他流出 
    

  

  筹资活动产生的现金流合计 -240.00 -240.00 -240.00 -240.00 -240.00 -240.00 

四、现金流总计 
    

  

   1.期初现金 3,854.09 5,071.79 6,283.66 7,489.35 8,688.50 9,880.70 

   2.期内现金变动 1,217.70 1,211.87 1,205.69 1,199.14 1,192.20 1,184.84 

   3.期末现金 5,071.79 6,283.66 7,489.35 8,688.50 9,880.70 11,065.54 

年份 2032 年 2033 年 2034 年 
2035 年

1-2 月 
合计 

一、经营活动产生的现金流 
    

 

  1.经营活动产生的现金 2,478.35 2,478.35 2,478.35 413.06 30,648.93 

  2.经营活动支付的现金 716.11 727.13 738.82 123.14 8,612.74 

  3.经营活动支付的各项税金 345.20 342.45 339.52 56.59 4,231.49 

  经营活动产生的现金流小计 1,417.04 1,408.77 1,400.01 233.33 17,804.70 

二、投资活动产生的现金流 
    

 

   1.投资收益 
    

 

   2.支付项目建设资金 
    

12,005.81 

   3.其他投资支出 
    

480.00 

  投资活动产生的现金流小计 
    

-12,485.81 

三、筹资活动产生的现金流 
    

 

   1.银行借款 
    

 

   2.专项债券借款 
    

 

   3.其他流入 
    

 

   4.偿还银行本金 
    

 

   5.偿还债券本金 
   

6,000.00 6,000.00 

   6.支付银行借款利息 
    

 

   7.支付债券利息 240.00 240.00 240.00 120.00 3,120.00 

   8.其他流出 
    

 

  筹资活动产生的现金流合计 -240.00 -240.00 -240.00 -6,120.00 -9,120.00 

四、现金流总计 
    

 

   1.期初现金 11,065.54 12,242.58 13,411.35 14,571.36  

   2.期内现金变动 1,177.04 1,168.77 1,160.01 -5,886.67 8,684.70 

   3.期末现金 12,242.58 13,411.35 14,571.36 8,684.70  

测算期内经营活动产生的现金、经营活动支付的现金、经营活动

支付的各项税金均含增值税。专项债券存续期内，各年经营活动产生
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的现金流合计 17,804.70 万元。 

2.对可行性研究报告参数的修正 

本次评价本着谨慎性原则，对可行性研究报告参数进行了个别修

正，主要是（1）将原水价 2.28 元参照目前收费标准调整为城区水价

2.06 元、跨县区水价 0.89 元；（2）工资及福利费考虑 6%的年增长率。 

3.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。根据前述对项目未来数据的合理预测，在全部债券存

续期间内共产生可用于还本付息金额的净现金流入 17,804.70 万元，

能够覆盖专项债券本息金额 9,600.00 万元。项目无其他债务融资，项

目总融资本息覆盖倍数为 1.85 倍，用于还本付息资金的充足性能够得

到保障。 

4.项目收益抗压能力分析 

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。当项目收入下降 10%时，累计可

用于还本付息金额的净现金流入 15,580.01 万元，能够覆盖专项债券

本息金额 9,600.00 万元，则项目总融资本息覆盖倍数为 1.62 倍。由

以上分析可以得出，本项目具有较强的抗风险能力。 

三、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，认为该项目在全部债券存续期间内，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
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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专

项债券的方式完成资金筹措。 

四、使用限制 

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。 

本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。 

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。 










