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（四）可研批复

2021年 2月 08日，取得高密行政审批局《关于高密市润泽农村供水有限公

司高密市西部安全饮用水提升工程可行性研究报告的批复》高核准投资

〔2021〕14号，投资总额 62600万元，项目代码：2102-370785-04-05-729201

（五）项目建设日期及竣工日期

本项目于 2022年 02月份开工建设，计划到 2025年 03月底竣工验收。

二、财务评价假设

（一）一般假设

（1）发行人遵照《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）规定进行债券发行使用管理，无重大不合规

事项。预测数据按照谨慎性原则进行预测，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）参考项目相关可研报告的数据。

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
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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）特殊假设

（1）项目符合区域经济社会发展及行业及地区的规划，发行人编制的项目

投资概率及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情况；工程项目验收后在

实际运营中可达到预期的设计能力；

（2）项目可用于偿还债券的息前净现金流量按计划全部用于归还债券本

息。

三、项目投资估算及资金筹措方案

（一）投资估算

该项目总投资估算为 62,600.0万元，其中土建工程费用 20834.5万元，设备

材料购置费 18077.5万元，安装工程费 10849.1万元，工程建设其他费用 4164.5

万元，预备费 5,496.66万元，建设期利息 3,015.94万元，铺底流动资金 161.8万

元。

（二）资金筹措方案

项目资金来源为资本金和发行地方政府专项债券。其中，项目资本金

31,400.00万元，由项目单位自筹解决，资本金比例 50.16%；发行地方政府专项

债券 31,200.00 万元（其中 2022 年 1 月份已发行 24,200.00 万元，发行利率为

3.19%，期限为 15年，2022年 5月本期发行 7,000.00万元，拟发行专项债券期

限为 20年），利息每半年支付一次，到期还本并支付最后一次利息。
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四、项目净现金流量及融资平衡情况

（一）项目现金流入预测

该项目建成后收入来源为供水收入。

根据高密市人民政府办公室文件高政办发〔2013〕93号，关于印发《高密

市农村饮水安全工作考核办法》通知，农村居民终端水价 3元/方收取，工商业

户按照城市供水水价收取。

该项目营业收入主要供水收入，项目建成后生活用水供应量 40000m³/d，非

生活用水供应量 50000m³/d，年实现供水收入 10232.78万元。

项目收入统计表

序号 项目名称 年供水量（m³/年）
单价

（元/m³）
总收入

（万元）

1
供水

生活用水 14600000 3.000 4380.0
2 工业用水 18250000 3.21 5852.78

合计 32850000 10232.78

根据以上说明，本项目现金流入如下表：

金额单位：人民币万元

年份 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

生活供水收入 0.00 0.00 0.00 3,300.00 4,380.00
年供水量（m³） 0.00 0.00 0.00 40,000.00 40,000.00
单价（m³/元） 0.00 0.00 0.00 3.00 3.00
1年=365天 0.00 0.00 0.00 275.00 365.00

工业供水收入 0.00 0.00 0.00 4,409.63 5,852.78
年供水量（m³） 0.00 0.00 0.00 50,000.00 50,000.00
单价（m³/元） 0.00 0.00 0.00 3.21 3.21
1 年=365 天 0.00 0.00 0.00 275.00 365.00
现金流入合计 0.00 0.00 0.00 7,709.63 10,232.78

（续表）

年份 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

生活供水收入 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00
年供水量（m³） 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00
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年份 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年

单价（m³/元） 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00
1 年=365 天 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00
工业供水收入 5,852.78 5,852.78 5,852.78 5,852.78 5,852.78
年供水量（m³） 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
单价（m³/元） 3.21 3.21 3.21 3.21 3.21
1 年=365 天 365.00 365.00 365.00 365.00 365.00
现金流入合计 10,232.78 10,232.78 10,232.78 10,232.78 10,232.78

（续表）

年份 2032年 2033年 2034年 2035年

生活供水收入 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00
年供水量（m³） 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00
单价（m³/元） 3.00 3.00 3.00 3.00
1 年=365 天 365.00 365.00 365.00 365.00
工业供水收入 5,852.78 5,852.78 5,852.78 5,852.78
年供水量（m³） 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
单价（m³/元） 3.21 3.21 3.21 3.21
1 年=365 天 365.00 365.00 365.00 365.00
现金流入合计 10,232.78 10,232.78 10,232.78 10,232.78

（续表）

年份 2036年 2037年 2038年 2039年

生活供水收入 4,380.00 4,380.00 4,380.00 4,380.00
年供水量（m³） 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00
单价（m³/元） 3.00 3.00 3.00 3.00
1年=365天 365.00 365.00 365.00 365.00

工业供水收入 5,852.78 5,852.78 5,852.78 5,852.78
年供水量（m³） 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
单价（m³/元） 3.21 3.21 3.21 3.21
1年=365天 365.00 365.00 365.00 365.00

现金流入合计 10,232.78 10,232.78 10,232.78 10,232.78

（续表）

年份 2040年 2041年 2042年 合计

生活供水收入 4,380.00 4,380.00 1,825.00 75,205.00
年供水量（m³） 40,000.00 40,000.00 40,000.00 0.00
单价（m³/元） 3.00 3.00 3.00 0.00
1年=365天 365.00 365.00 365.00 0.00

工业供水收入 5,852.78 5,852.78 2,438.66 100,492.68
年供水量（m³） 50,000.00 50,000.00 50,000.00 0.00
单价（m³/元） 3.21 3.21 3.21 0.00
1年=365天 365.00 365.00 365.00 0.00

现金流入合计 10,232.78 10,232.78 4,263.66 175,697.68
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（二）项目运营现金流出预测

（1）工资及福利费

该项目新增管道维护工 20人，年均工资 6万元，工资福利费用 120万元。

基于谨慎性原则，每年考虑递增 3%。

（2）原材料费用

该项目年用年需水处理成本费用 5146.5万元，生活用水成本单价 1.4元/m

³，非生活用水按 1.7元/m³。

（3）维修费用

该项目维修费按固定资产的 10%计。该项目形成固定资产 62379.0元，按分

类折旧，建筑物折旧年限 30年，残值率为 5%，设备材料折旧年限 20年，残值

率为 5%。

（4）漏损费用

项目管网漏损按 5%，年漏损成本 555.3万元。

（5）其他费用

该项目其他费用包括管理费、运营费用等，按营业收入的 1%计算。

根据以上说明，本项目运营成本现金流出如下：

金额单位：人民币万元

年份 人员工资费 原材料费 维修费用 漏损维护费 其他费用 运营成本现金流出合计

2022年 - - - - - -
2023年 - - - - - -
2024年 - - - - - -
2025年 90.00 3,859.88 197.48 416.48 77.10 4,640.93
2026年 123.60 5,146.50 263.31 555.30 102.33 6,191.04
2027年 127.31 5,146.50 263.31 555.30 102.33 6,194.75
2028年 131.13 5,146.50 263.31 555.30 102.33 6,198.57
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年份 所得税 增值税 附加税 房产税
税费现金流出合

计

2034年 - - - - -
2035年 54.82 - - - 54.82
2036年 66.49 - - - 66.49
2037年 161.74 - - - 161.74
2038年 256.96 - - - 256.96
2039年 255.63 - - - 255.63
2040年 254.27 - - - 254.27
2041年 252.87 - - - 252.87
2042年 98.93 - - - 98.93
合计 1,401.70 - - - 1,401.70

（四）专项债券还本付息情况

项目计划发行地方政府专项债券 31,200.00 万元，2022 年 1 月份已发行

24,200.00万元，发行利率为 3.19%，期限为 15年，2022年 5月本期发 7,000.00

万元，拟发行专项债券期限为 20年，从审慎角度出发，本期债券年利率按照

4.0%估算，还本付息计划如下表，还本付息方式为利息每半年支付一次，最后

一期利息随本金一起支付。

金额单位：人民币万元

年度

已发行 计划发行 还本付息

债券增加 债券归还
利息支付

（3.19%）

债券增

加

债券归

还

利息支付

（4.00%）
合计

2022 年 24,200.00 385.99 7,000.00 140.00 525.99
2023 年 - 771.98 - 280.00 1,051.98
2024 年 771.98 - 280.00 1,051.98
2025 年 771.98 280.00 1,051.98
2026 年 771.98 280.00 1,051.98
2027 年 771.98 280.00 1,051.98
2028 年 771.98 280.00 1,051.98
2029 年 771.98 280.00 1,051.98
2030 年 771.98 280.00 1,051.98
2031 年 771.98 280.00 1,051.98
2032 年 771.98 280.00 1,051.98
2033 年 771.98 280.00 1,051.98
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年度

已发行 计划发行 还本付息

债券增加 债券归还
利息支付

（3.19%）

债券增

加

债券归

还

利息支付

（4.00%）
合计

2034 年 771.98 280.00 1,051.98
2035 年 771.98 280.00 1,051.98
2036 年 771.98 280.00 1,051.98
2037 年 24,200.00 385.99 280.00 24,865.99
2038 年 280.00 280.00
2039 年 280.00 280.00
2040 年 280.00 280.00
2041 年 280.00 280.00
2042 年 7,000.00 140.00 7,140.00
合计 24,200.00 24,200.00 11,579.70 7,000.00 7,000.00 5,600.00 48,379.70

（五）项目净现金流量

经营期现金流入 175,697.68 万元，扣除相关运营成本现金流出 106,822.10

万元，税费现金流出 1,401.70 万元，项目净现金流量 67,473.89 万元。具体如

下：

金额单位：人民币万元

年份 现金流入 现金流出-成本 现金流出-税费 净现金流量

2025年 7,709.63 4,640.93 - 3,068.69
2026年 10,232.78 6,191.04 - 4,041.74
2027年 10,232.78 6,194.75 - 4,038.03
2028年 10,232.78 6,198.57 - 4,034.21
2029年 10,232.78 6,202.50 - 4,030.27
2030年 10,232.78 6,206.55 - 4,026.22
2031年 10,232.78 6,210.73 - 4,022.05
2032年 10,232.78 6,215.02 - 4,017.75
2033年 10,232.78 6,219.45 - 4,013.32
2034年 10,232.78 6,224.01 - 4,008.76
2035年 10,232.78 6,228.71 54.82 3,949.25
2036年 10,232.78 6,233.55 66.49 3,932.74
2037年 10,232.78 6,238.53 161.74 3,832.50
2038年 10,232.78 6,243.66 256.96 3,732.16
2039年 10,232.78 6,248.95 255.63 3,728.19
2040年 10,232.78 6,254.40 254.27 3,724.11
2041年 10,232.78 6,260.00 252.87 3,719.90
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年份 现金流入 现金流出-成本 现金流出-税费 净现金流量

2042年 4,263.66 2,610.74 98.93 1,553.99
合计 175,697.68 106,822.10 1,401.70 67,473.89

（六）项目现金流分析表

根据本报告中的现金流分析测算表，本项目的现金流期末累计结余均大于

0，不存在资金缺口。测算结果显示，本项目可用于偿还融资本息的项目净现金

流 67,473.89万元，对应本项目融资到期本息总计 48,379.70 万元，项目收益对

融资本息的覆盖倍数为 1.39，项目偿债能力较强。

现金流分析测算表如下表：

金额单位：人民币万元

现金流模拟测算表 2022年 2023年 2024年 2025年

现金流入 0.00 0.00 0.00 0.00
资本金流入 7,850.00 10,466.67 10,466.67 2,616.67

债券资金流入 31,200.00 - - -
自有资金流入

运营期现金流入 - - - 7,709.63
现金流入总额 39,050.00 10,466.67 10,466.67 10,326.29

现金流出

建设期资金流出 13,876.02 16,681.35 19,861.35 9,165.34
运营期现金流出 - - - 4,640.93

债券还本付息及发行费 525.99 1,051.98 1,051.98 1,051.98
自有资金收回

现金流出总额 14,402.01 17,733.33 20,913.33 14,858.25
现金净流量

当年项目现金净流入 24,648.00 -7,266.67 -10,446.67 -4,531.96
期末项目累计现金结存额 24,648.00 17,381.33 6,934.66 2,402.70

（续表）

现金流模拟测算表 2026年 2027年 2028年 2029年

现金流入 0.00 0.00 0.00 0.00
资本金流入

债券资金流入

自有资金流入
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现金流模拟测算表 2035年 2036年 2037年 2038年 2039年

现金净流量

当年项目现金净流入 2,897.27 2,880.76 -21,033.49 3,452.16 3,448.19
期末项目累计现金结存额 32,064.51 34,945.27 13,911.78 17,363.94 20,812.13

（续表）

现金流模拟测算表 2040年 2041年 2042年 合计

现金流入 0.00 0.00 0.00 0.00
资本金流入 31,400.00

债券资金流入 31,200.00
自有资金流入 -

运营期现金流入 10,232.78 10,232.78 4,263.66 175,697.68
现金流入总额 10,232.78 10,232.78 4,263.66 238,297.68

现金流出 -
建设期资金流出 59,584.06
运营期现金流出 6,508.67 6,512.87 2,709.67 108,223.80

债券还本付息及发行费 280.00 280.00 7,140.00 48,379.70
自有资金收回 -
现金流出总额 6,788.67 6,792.87 9,849.67 216,187.56
现金净流量 -

当年项目现金净流入 3,444.11 3,439.90 -5,586.01 22,110.13
期末项目累计现金结存额 24,256.24 27,696.14 22,110.13

（七）总体评价

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。

总体评价结果如下：

金额单位：人民币万元

项目名称 拟融资额度 净现金流入 债券本息测算
本息覆盖

倍数

潍坊市高密市西部安全饮用

水提升工程
31,200.00 67,473.89 48,379.70 1.39
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综上，我们认为本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。

五、项目风险

（一）风险因素及识别

投资项目的风险来源于法律、法规及政策变化，市场供需变化、资源开发与

利用、技术的可靠性、工程方案、融资方案、组织管理、环境与社会、外部配套

条件等一个方面或几个方面的共同影响。

项目风险贯穿于项目建设和运营的全过程。参考本类项目的实施和运营状

况，其风险主要有以下几种：

1、工程风险

工程地质条件、水文地质条件与预测发生重大变化，导致工程量增加、投资

增加、工期拖长等。

2、资金风险

项目资金来源的可靠性、充足性和及时性不能保证，导致项目工期拖延甚至

被迫终止；由于工程量预计不足或设备、材料价格上升导致投资增加。

3、组织管理风险

由于项目组织结构不当、管理机制不完善等因素，导致项目不能按期建成。

4、外部协作条件风险
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