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1.4建设内容及规模：

项目为山东省级产业园区即墨经济开发区的基础设施配套工程，

建设内容主要包括产业园区研发创新及产业化标准厂房和公共服务

设施，其中，占地面积 82877平方米，规划总建筑面积 30509平方米，

其中地上建筑面积 30089平方米、地下建筑面积 420平方米，建设内

容主要是新建产业园区研发创新及产业化标准厂房和公共服务设施，

配套室外管线、道路、停车位等。项目建设配套停车位 122个、广告

牌 100个。

2.项目建设计划

项目建设工期 24个月，目前已启动办理前期手续，计划开工时

间为 2025年 6月，预计竣工时间为 2026年 12月。

项目进度情况如下：项目已取得项目建议书和可行性研究报告批

复、不动产权证书、建设工程规划许可证，正在按程序办理环境影响

评价备案、施工许可证等建设手续；正在开展现场勘察。

二、评价依据

1．《中华人民共和国预算法》；

2．《中华人民共和国证券法》；

3．国务院《关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕

43号）；

4．《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）；

5．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）；

6．财政部《关于做好地方政府债券发行工作的意见》（财库〔2019〕

23号）；
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7．财政部《关于进一步做好地方政府债券发行工作的意见》（财

库〔2020〕36号）；

8．《地方政府债券发行管理办法》（财库〔2020〕43号）；

9．财政部关于印发《地方政府专项债券项目资金绩效管理办法》

的通知（财预〔2021〕61号）；

10．关于印发《青岛市政府专项债券项目资金绩效管理办法》的

通知（青财债〔2021〕66号）；

11．财政部《关于支持各地用足用好地方政府专项债务限额的通

知》（财预〔2022〕120号）；

12．青岛市财政局 青岛市发展和改革委员会《关于提前启动 2025

年政府专项债券项目储备暨资金需求申报工作的通知》；

13.《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的

意见》（国办发〔2024〕52号）；

14.《青岛市人民政府办公厅关于加强地方政府专项债券管理工

作的通知》（青政办发〔2025〕4号）；

15．《即墨区新型环保材料产业园基础设施建设项目可行性研究

报告》；

16.《青岛市即墨区发展和改革局关于批复即墨区新型环保材料

产业园基础设施建设项目建议书的函》（青即发改投资债〔2024〕88

号）；

17．《青岛市即墨区发展和改革局关于批复即墨区新型环保材料

产业园基础设施建设项目可行性研究报告的函》（青即发改投资债

〔2024〕177号）；

18．项目其他相关文件。
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三、评价分析

按照财政部《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）（以下简称“通知”）等相关文件规

定，在法定专项债务限额内，各地方按照本地区政府性基金收入项目

分类发行专项债券，着力发展实现项目收益与融资自求平衡的专项债

券品种。

根据《通知》等相关文件要求，分类发行专项债券建设的项目，

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，且现金流收入应当能够完全覆盖专项债券还本付息的规模。

根据文件相关要求，地方政府发行专项债券，需要在满足法定专

项债务限额的前提下，充分考虑资金筹措的充足性和稳定性。

我们根据国家、地方相关政策文件，参照即墨区新型环保材料产

业园基础设施建设项目可研报告、专项债券实施方案等，以独立、可

行性原则，对即墨区新型环保材料产业园基础设施建设项目收益与融

资自求平衡情况分析评价。委托方及项目实施单位对提供资料的真实

性负责。

需要提醒报告使用者注意的是，由于项目单位编制融资和平衡测

算方案时运用了一系列假设，包括对未来事项的推测性假设，而预期

事项通常并非如预期那样发生，并且可能变动重大，实际结果可能与

预测性财务信息存在差异。

分析评价如下：

1.资金充足性

项目收益与融资平衡分析结果显示，专项债券存续期内还本付息

资金充足，即墨区新型环保材料产业园基础设施建设项目可用于还本
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付息的经营收益为 43,556.28万元，还本付息总额为 36,000.00万元，

债券本息覆盖倍数为 1.21倍。对此，我们从项目投资、资金筹措、

项目收益与融资自求平衡等方面具体分析如下：

1.1 项目投资

1.1.1建设投资（即静态投资，不含建设期利息）

项目建设投资 29,506.00万元，包含工程费 20,518.68万元、设备

工器具购置费 4,160.00万元、工程建设其他费 2,706.46万元、预备费

2,120.86万元。

1.1.2建设期利息

项目建设期内计划发行专项债券资金 24,000.00万元，其中 2025

年计划发行 14,000.00 万元（本期发行 11,000.00万元），2026 年计

划发行 10,000.00万元。债券利息计算参照 2025年 3月份已发行的青

岛市专项债券实际票面利率，项目新发行债券利率从客观、谨慎角度

出发按 2.50%计算，调整后建设期利息 650.00万元。

1.1.3债券发行费用

债券发行费用按照发行额度的 0.8‰计算合计 19.20万元。

1.1.4估算总投资

项目估算总投资为以上三项费用，即建设投资、建设期利息和债

券发行费用的总和，共 30,175.20万元。

项目总投资估算表

序号 项目 投资额（万元） 比例

1 工程费 20,518.68 68.00%

2 设备工器具购置费 4,160.00 13.79%

3 工程建设其他费 2,706.46 8.97%

4 预备费 2,120.86 7.03%

建设投资小计 29,506.00 97.79%
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序号 项目 投资额（万元） 比例

5 建设期利息 650.00 2.15%

6 债券发行费用 19.20 0.06%

工程估算总投资 30,175.20 100.00%

1.2 资金筹措

根据可研批复的建设投资并调整建设期利息和债券发行费用后，

即墨区新型环保材料产业园基础设施建设项目估算总投资 30,175.20

万元，项目资金来源主要包括资本金及发行地方政府债券两部分，其

中资本金 6,175.20 万元，资本金占总投资比例为 20.46%，计划通过

政府专项债融资 24,000.00万元，其中 2025年计划发行 14,000.00万

元（本次计划发行 11,000.00万元，其余按项目资金需求和债券发行

计划择机发行），2026 年计划发行 10,000.00 万元。债券期限为 20

年，利息每半年支付一次，到期后一次性偿还本金。

项目资金筹措计划表

单位：人民币万元

序号 项目/年份 合计 2025年 2026年

一 总投资 30,175.20 17,889.80 12,285.40

1 建设投资 29,506.00 17,703.60 11,802.40

2 建设期利息 650.00 175.00 475.00

3 债券发行费用 19.20 11.20 8.00

二 资金筹措 30,175.20 17,889.80 12,285.40

1 资本金 6,175.20 3,889.80 2,285.40

2 专项债券 24,000.00 14,000.00 10,000.00

按照财政部相关规定，本期债券募集资金由财政部门纳入政府性

基金预算管理，并由项目主管部门专项用于本方案的项目，严禁用于

本方案以外的项目，任何单位和个人不得截留、挤占和挪用，不得用

于经常性支出。

1.3 项目收益分析
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项目收益主要包括产业园区标准厂房出租、停车位出租、广告牌

出租以及物业管理费等，经测算，在债券存续期内总收益约 43,556.28

万元。

1.3.1运营收入

项目收入来源主要为产业园区标准厂房出租收入、停车位出租收

入、广告牌出租收入，以及物业管理费收入。根据项目单位确定的运

营计划，运营期自 2027年进入运营期开始至 2046年债券到期为止，

经测算，债券存续期收入合计为 59,323.76万元，运营收入分析如下：

（1）产业园区房屋出租收入

项目采用定制模式，项目实施主体已通过招商引资与意向入驻企

业谈定初步合作意向，一是由实施主体结合意向合作企业的具体要求

高标准建设，二是初步合作意向中约定租赁内容和数量、租金单价、

价格调整等。项目租赁内容包含产业用房、停车位、广告牌等，全部

由入驻企业租赁，因此出租率为 100.00%，出租面积按建筑面积

30509.00平方米计算。

项目产业园定位对标联东 U 谷、万洋众创城等先进园区，建筑

功能包含研发、测试、生产等，建设标准高于一般的钢结构厂房。本

次市场调研案例有针对性的选取青岛市范围内的联东 U谷、万洋众

创城等。以 2024 年 10月份为时间节点，经调研，联东 U 谷在高新

区、上合、即墨等在营项目租赁价格为 0.6-2.0元/ m²/天（最高价格

案例位于即墨）。调研案例如下表和下图所示。

表 4-1 项目研发厂房参照联东 U谷调研汇总表

序号 项目 区位 租金价格

1 联东 U谷 高新区 0.72元/㎡/天，物业管理费 2.5元每平米天
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2 联东 U谷 上合 0.55元/㎡/天，物业管理费 1.8元每平米天

3 联东 U谷 即墨 2元/㎡/天（含管理费）
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综合上述分析，项目拟定运营期首年租赁单价为 2.00元/㎡•天，

考虑未来物价上涨因素，价格每 3年增长 8%。经测算，该部分在债

券存续期内租金收入合计约 56,090.96万元。

（2）停车费收入

项目提供外租车位 122个，全部由意向入驻企业租赁，因此出租

率 100.00%。结合目前项目周边车位出租行情一般在 200-350元/月，

项目保守起见，运营期首年租赁单价按照 300元/月/个计算。经测算，

该部分在债券存续期内租金收入合计约 878.40万元。

（3）物业费收入

项目投入运营后由项目公司提供物业管理服务，收取物业费，收

费面积按出租面积，收费标准 1.5元/平方米/月，不考虑价格增长率。

经测算，该部分在债券存续期内收入合计约 1,098.40万元。

（4）广告牌出租收入

项目对外出租广告牌 100个，全部由意向入驻企业租赁，因此出

租率 100.00%。结合目前项目周边同类型出租行情一般在 0.3-1.0万元

/年，项目保守起见，运营期首年租赁单价按照 0.5万元/年计算，考

虑未来物价上涨因素，价格每 3年增长 8%。经测算，该部分在债券
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存续期内租金收入合计约 1,256.00万元。

1.3.2运营成本

经营付现成本包括人员工资及福利费、燃料动力费、维修费用、

其他管理费等，经测算，债券存续期内各项经营成本合计约 1,744.64

万元。

（1）人员工资及福利费

项目运营期拟安排管理岗位 1人、第 1年工资按 10.80万元，普

通岗位 2人、第 1年工资按 7.80万元，福利费按工资 15%估算，考

虑未来人工成本上升，按照每年增长 3.00%考虑。

（2）燃料动力费

主要为园区停车区域照明等公共设施用电，按照停车场收入的

1.00%估算。

（3）维修费

主要为房屋及各类设施的日常保养维护，按照固定资产投资额年

折旧 4.00%估算。

（4）其他管理费

主要为经营期间发生的管理性费用支出，按照年收入额 0.30%估

算。

1.3.3税费

项目税费包括增值税、城市建设维护税、教育费附加、地方教育

费附加、房产税、土地使用税、企业所得税。

增值税及附加：增值税按照《营业税改征增值税试点有关事项的

规定》、《营业税改征增值税试点实施办法》等相关规定计算进项、

销项税额，其中建设投资中工程费按税率 9%、工程建设其他费按税
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率 6%计算进项税并进行抵扣，运营期出租收入按不动产租赁服务税

率 9%、物业收入按税率 6%计算销项税，经营成本中管理费按税率

6%、维修费和燃料动力费按照 13%计算进项税，城市维护建设税按

增值税的 7%、教育费附加（含地方教育费附加）按增值税的 5%计算。

房产税：按照租金收入的 12%计算。

土地使用税：根据《青岛市财政局 国家税务总局青岛市税务局

关于贯彻执行省政府<关于调整城镇土地使用税税额标准的通知>的

通知》（青财税〔2021〕27号），即墨区一级、二级、三级土地，

分别比照“青岛市市区”的五级、六级、七级土地税额标准执行，项

目土地使用税按照 4.8元/平方米/年的标准执行。

企业所得税：按税率 25%计算。

经测算，债券存续期内税费合计约为 14,022.84万元。

1.3.5收益合理性分析

经审核，我们认为，项目收入和成本是基于方案及报告中各项假

设及现有收费政策条件下的合理预估，运营收益预测结果合理。

专项收入成本测算表如下:
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专项收入成本测算表

单位：人民币万元

序号 项目 合计
建设期 运营期

2025-2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

一 经营收入 59,323.76 2,376.00 2,376.00 2,376.00 2,558.17 2,558.17 2,558.17 2,751.48 2,751.48 2,751.48

（一） 产业厂房出租收入（万元） 56,090.96 2,227.16 2,227.16 2,227.16 2,405.33 2,405.33 2,405.33 2,594.64 2,594.64 2,594.64

出租面积（平方米） 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00

出租价格（元/平方米/天） 2 2 2 2.16 2.16 2.16 2.33 2.33 2.33

价格增长率 8.00% 8.00%

出租率 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

出租天数 365 365 365 365 365 365 365 365 365

(二） 停车位出租收入 878.40 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92

出租数量（个） 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00

出租价格（元/个/月） 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00

出租率 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

（三） 广告牌出租收入（万元） 1,256.00 50.00 50.00 50.00 54.00 54.00 54.00 58.00 58.00 58.00

出租数量（块） 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

出租价格（万元/块/年） 0.5 0.5 0.5 0.54 0.54 0.54 0.58 0.58 0.58

价格增长率 8.00% 8.00%
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序号 项目 合计
建设期 运营期

2025-2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

出租率 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

（四） 物业费收入（万元） 1,098.40 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92

面积（平方米） 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00

单价（元/平方米/月） 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5

收费时间（月） 12 12 12 12 12 12 12 12 12

二 税费 14,022.84 383.23 383.01 382.77 442.65 442.40 442.14 505.69 505.42 505.14

1 增值税 2,800.35

销项税 4,869.77 194.76 194.76 194.76 209.80 209.80 209.80 225.76 225.76 225.76

进项税 2,069.42 1,977.75 4.72 4.72 4.75 4.75 4.75 4.78 4.78 4.78

建设期 1,973.03 1,973.03

运营期 96.39 4.72 4.72 4.72 4.75 4.75 4.75 4.78 4.78 4.78

销项-进项 -1,782.99 190.04 190.04 205.05 205.05 205.05 220.98 220.98 220.98

2 附加税 336.03

3 房产税 6,175.14 245.19 245.19 245.19 264.81 264.81 264.81 285.65 285.65 285.65

4 土地使用税 351.80 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59

5 所得税 4,359.52 120.45 120.23 119.99 160.25 160.00 159.74 202.45 202.18 201.90

三 经营成本 1,744.64 75.02 75.93 76.87 78.38 79.38 80.41 82.05 83.14 84.26

1 人员工资福利费 816.08 30.36 31.27 32.21 33.18 34.18 35.21 36.27 37.36 38.48
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序号 项目 合计
建设期 运营期

2025-2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

2 燃料动力费 8.80 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44

3 维修费 741.80 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09

4 管理费 177.96 7.13 7.13 7.13 7.67 7.67 7.67 8.25 8.25 8.25

四 项目专项收益 43,556.28 1,917.75 1,917.06 1,916.36 2,037.14 2,036.39 2,035.62 2,163.74 2,162.92 2,162.08

（续表）

序号 项目
运营期

2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046

一 经营收入 2,968.06 2,968.06 2,968.06 3,195.77 3,195.77 3,195.77 3,445.76 3,445.76 3,445.76 3,719.02 3,719.02

（一） 产业厂房出租收入（万元） 2,806.22 2,806.22 2,806.22 3,028.93 3,028.93 3,028.93 3,273.92 3,273.92 3,273.92 3,541.18 3,541.18

出租面积（平方米） 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00

出租价格（元/平方米/天） 2.52 2.52 2.52 2.72 2.72 2.72 2.94 2.94 2.94 3.18 3.18

价格增长率 8.00% 8.00% 8.00% 8.00%

出租率 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

出租天数 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365

(二） 停车位出租收入 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92 43.92

出租数量（个） 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00 122.00

出租价格（元/个/月） 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00

出租率 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
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序号 项目
运营期

2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046

（三） 广告牌出租收入（万元） 63.00 63.00 63.00 68.00 68.00 68.00 73.00 73.00 73.00 79.00 79.00

出租数量（块） 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

出租价格（万元/块/年） 0.63 0.63 0.63 0.68 0.68 0.68 0.73 0.73 0.73 0.79 0.79

价格增长率 8.00% 8.00% 8.00% 8.00%

出租率 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

（四） 物业费收入（万元） 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92 54.92

面积（平方米） 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00 30,509.00

单价（元/平方米/月） 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5

收费时间（月） 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12

二 税费 672.06 776.61 776.31 866.90 866.57 866.24 965.74 965.38 965.02 1,117.47 1,192.09

1 增值税 114.00 238.82 238.82 257.58 257.58 257.58 278.19 278.19 278.19 300.70 300.70

销项税 243.64 243.64 243.64 262.44 262.44 262.44 283.09 283.09 283.09 305.65 305.65

进项税 4.82 4.82 4.82 4.86 4.86 4.86 4.90 4.90 4.90 4.95 4.95

建设期

运营期 4.82 4.82 4.82 4.86 4.86 4.86 4.90 4.90 4.90 4.95 4.95

销项-进项 238.82 238.82 238.82 257.58 257.58 257.58 278.19 278.19 278.19 300.70 300.70

2 附加税 13.68 28.66 28.66 30.91 30.91 30.91 33.38 33.38 33.38 36.08 36.08

3 房产税 308.94 308.94 308.94 333.46 333.46 333.46 360.43 360.43 360.43 389.85 389.85
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序号 项目
运营期

2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046

4 土地使用税 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59 17.59

5 所得税 217.85 182.60 182.30 227.36 227.03 226.70 276.15 275.79 275.43 373.25 447.87

三 经营成本 86.06 87.25 88.47 90.42 91.72 93.06 95.19 96.61 98.07 100.40 101.95

1 人员工资福利费 39.63 40.82 42.04 43.30 44.60 45.94 47.32 48.74 50.20 51.71 53.26

2 燃料动力费 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44 0.44

3 维修费 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09 37.09

4 管理费 8.90 8.90 8.90 9.59 9.59 9.59 10.34 10.34 10.34 11.16 11.16

四 项目专项收益 2,209.94 2,104.20 2,103.28 2,238.45 2,237.48 2,236.47 2,384.83 2,383.77 2,382.67 2,501.15 2,424.98
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1.4 收益与融资自求平衡分析

1.4.1项目专项债还本付息分析

项目计划分 2 年发行专项债券资金 24,000.00 万元，其中 2025

年计划发行 14,000.00万元（本期发行 11,000.00万元，其余按项目资

金需求和债券发行计划择机发行），2026年计划发行 10,000.00万元。

发行债券期限为 20年，利率从客观、谨慎角度出发按 2.5%计算，债

券利息按每半年支付一次，到期还本并支付最后一次利息，经测算，

债券存续期内总付息金额 12,000.00万元，还本付息总额 36,000.00万

元。

专项债券还本付息情况如下表：



立信会计师事务所（特殊普通合伙）

青岛分所

18

专项债券还本付息情况表

单位：人民币万元

序号 项目 合计 计算期

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1.1 期初专项债余额 14,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00

1.2 当年发行专项债 24,000.00 14,000.00 10,000.00

1.3 当年还本付息 36,000.00 175.00 475.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

其中：还本 24,000.00

付息 12,000.00 175.00 475.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

1.4 年末专项债余额 14,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00

（续表）

序号 项目 计算期

2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046

1.1 期初专项债余额 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 10,000.00

1.2 当年发行专项债

1.3 当年还本付息 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 14,425.00 10,125.00

其中：还本 14,000.00 10,000.00

付息 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 425.00 125.00

1.4 年末专项债余额 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 10,000.00
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1.4.2资金平衡分析

项目专项债券还本付息，拟以债券存续期内实现的产业园区标准厂

房出租收入、停车位出租收入、广告牌出租收入，以及物业管理费收入

予以平衡，按照项目整体未来收支现金流预测分析，债券存续期内整体

还本付息资金充足，期末偿还本息后结余 8,206.28万元。债券存续期内

专项收益净额 43,556.28万元，还本付息金额 36,000.00万元，整体本息

覆盖倍数 1.21倍，能够合理保证偿还本期债券本金利息，能实现项目收

益与融资自求平衡。

资金平衡测算表如下：
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资金平衡计算表

单位：人民币万元

序号 项目 合计

建设期 运营期

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

一 现金流入 89,498.96 17,889.80 12,285.40 2,376.00 2,376.00 2,376.00 2,558.17 2,558.17 2,558.17 2,751.48 2,751.48 2,751.48

1 项目收入 59,323.76 2,376.00 2,376.00 2,376.00 2,558.17 2,558.17 2,558.17 2,751.48 2,751.48 2,751.48

1.1 项目专项收入 59,323.76 2,376.00 2,376.00 2,376.00 2,558.17 2,558.17 2,558.17 2,751.48 2,751.48 2,751.48

2 专项债券 24,000.00 14,000.00 10,000.00

3 资本金 6,175.20 3,889.80 2,285.40

二 现金流出 81,292.68 17,889.80 12,285.40 1,058.25 1,058.94 1,059.64 1,121.03 1,121.78 1,122.55 1,187.74 1,188.56 1,189.40

1 建设投资 29,506.00 17,703.60 11,802.40

2 经营成本 1,744.64 75.02 75.93 76.87 78.38 79.38 80.41 82.05 83.14 84.26

3 税费 14,022.84 383.23 383.01 382.77 442.65 442.40 442.14 505.69 505.42 505.14

4 融资费用 12,019.20 186.20 483.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

4.1 专项债券利息 12,000.00 175.00 475.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00

4.2 债券发行费用 19.20 11.20 8.00

5 偿还本金 24,000.00

三 净现金流量 8,206.28 1,317.75 1,317.06 1,316.36 1,437.14 1,436.39 1,435.62 1,563.74 1,562.92 1,562.08

累计盈余资金 1,317.75 2,634.81 3,951.17 5,388.31 6,824.70 8,260.32 9,824.06 11,386.98 12,949.06
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(续表)

序号 项目

运营期

2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046

一 现金流入 2,968.06 2,968.06 2,968.06 3,195.77 3,195.77 3,195.77 3,445.76 3,445.76 3,445.76 3,719.02 3,719.02

1 项目收入 2,968.06 2,968.06 2,968.06 3,195.77 3,195.77 3,195.77 3,445.76 3,445.76 3,445.76 3,719.02 3,719.02

1.1 项目专项收入 2,968.06 2,968.06 2,968.06 3,195.77 3,195.77 3,195.77 3,445.76 3,445.76 3,445.76 3,719.02 3,719.02

2 专项债券

3 资本金

二 现金流出 1,358.12 1,463.86 1,464.78 1,557.32 1,558.29 1,559.30 1,660.93 1,661.99 1,663.09 15,642.87 11,419.04

1 建设投资

2 经营成本 86.06 87.25 88.47 90.42 91.72 93.06 95.19 96.61 98.07 100.40 101.95

3 税费 672.06 776.61 776.31 866.90 866.57 866.24 965.74 965.38 965.02 1,117.47 1,192.09

4 融资费用 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 425.00 125.00

4.1 专项债券利息 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 425.00 125.00

4.2 债券发行费用

5 偿还本金 14,000.00 10,000.00

三 净现金流量 1,609.94 1,504.20 1,503.28 1,638.45 1,637.48 1,636.47 1,784.83 1,783.77 1,782.67 -11,923.85 -7,700.02

累计盈余资金 14,559.00 16,063.20 17,566.48 19,204.93 20,842.41 22,478.88 24,263.71 26,047.48 27,830.15 15,906.30 8,206.28
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1.5 压力测试

依据当前的市场状况及数据，对未来债券存续期内的收益及现金流进

行预测，存在较大的不确定性。基于谨慎性原则，下面仅对债券存续期内

运营收入向下波动、成本向上波动进行敏感性分析。

1、当项目运营收入比预测下降 10%时，相关数据测算如下：

项目可支配收益合计为37,623.90万元，全部本息合计36,000.00万元，

债券本息覆盖倍数下降为 1.04倍。

2、当项目运营成本比预测上升 10%时，相关数据测算如下：

项目可支配收益合计为43,381.82万元，全部本息合计36,000.00万元，

债券本息覆盖倍数下降为 1.20倍。

具体变动情况分析如下表：

项目 本息覆盖倍数 可支配收益（万元） 还本付息额（万元）

运营收入下降10% 1.04 37,623.90 36,000.00

运营成本上升10% 1.20 43,381.82 36,000.00

基准值 1.21 43,556.28 36,000.00

经过敏感分析可见，债券存续期内运营收入向下波动 10%或成本向

上波动 10%情况下，融资本息覆盖倍数仍然大于 1，项目抗收益波动风险

能力较强。

2.资金稳定性

项目专项债券还本付息以专项收益为基础，专项债券还本付息有稳定

的现金流入，且在专项债券存续期内有资金结余。如下图所示：
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按照运营收入预测，项目在债券存续期间有较稳定的收益，可覆盖债

券存续期间债券的还本付息支出需求，且在债券本金偿还后有一定的期末

结余，项目资金稳定性较可靠，我们未注意到重大的可能影响项目资金稳

定性的情况。

四、风险分析及控制措施

1.风险分析

项目建设规模大，内容多，投资高。总体来看存在规模与资金风险、

进度风险，另外，项目对工程质量的要求较高，施工方案技术的可行性直

接影响到项目的进度和质量，项目存在一定施工技术风险。

1.1规模与资金风险

项目建设规模较大，标准较高，可能导致投资超出预期。

1.2工程技术风险

项目的工程风险主要包括施工场地稳定性、建筑设计方案深化及工程

管理水平等。此外，项目的实施有一定的周期，涉及的环节也较多，在这
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期间如果出现一些人力不可抗拒的意外事件或某个环节出现问题以及宏

观经济形势发生较大的变化，公司工程管理方法可能不适应不断变化的内

外环境，将会大大影响项目的进展或收益。

1.3财务运营风险

项目专项收入实现程度等未达到预期收益，相关成本增加，将影响到

项目资金的平衡。

2.风险控制措施

2.1采取限额设计，加强方案技术经济论证。

为了把项目的资金风险降低到最小，要尽可能控制项目投资规模，在

设计过程中，采取限额设计原则，要密切监控主要专业设计的系统构成并

进行技术经济论证，将建设标准和投资能力作为项目技术设计评定的主要

因素加以考虑，避免只注重建筑装修装饰而忽视建筑经济问题，以减轻投

资负担。

2.2采取项目全过程管理，建立有效的项目监管和工作机制。

项目通过加强设计和施工单位招标管理，在设计和施工过程中明确责

任，超前预测隐患，提前采取防范措施，保证工程的顺利进行。项目实施

选聘优秀的项目管理机构进行项目建设的全过程管理，建立对项目管理机

构有效的监管和工作机制，这些措施能有效降低在建筑设计方案深化和工

程管理水平方面的风险。

2.3多渠道宣传，强化财务管理

采取传统媒体+新媒体多渠道宣传模式，做好项目宣传；同时加强对

经费的管理，坚决压缩不合理支出，减少资金的浪费，保证还本付息资金。

在项目债券存续期间，将项目的还本付息资金纳入项目综合预算管理，列

为优先支付专项预算项目，以确保按时支付本息。








	一、项目概述
	二、评价依据
	三、评价分析
	1.资金充足性
	1.1项目投资
	1.2资金筹措
	1.3项目收益分析
	1.4收益与融资自求平衡分析
	1.4.1项目专项债还本付息分析
	1.4.2资金平衡分析

	1.5压力测试

	2.资金稳定性

	四、风险分析及控制措施
	五、总体评价

