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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、支出及现金流量预测编制基础的规定进行了列报。

二、项目的基本情况

(一)项目概况

1、项目名称：新宁县 2024 年老旧小区改造项目

2、项目建设单位：新宁县住房和城乡建设局

3、建设地点：本项目建设地点分别位于观瀑桥社区、刘家井社区、

锦绣社区、春风社区、凝秀社区的 28个老旧小区内。

4、建设内容和建设规模：

本项目主要改造范围包括对观瀑桥社区、刘家井社区、锦绣社区、

春风社区、凝秀社区内的 28 个老旧小区进行改造，计划改造房屋 54

栋，改造户数 883 户，改造总建筑面积 8.23 万平方米，改造内容包括：

道路设施、给排水、供电、供气、智安设施、消防、环卫设施、照明、

围墙、墙面屋面修缮、停车设施、无障碍设施、休闲服务设施、环境

景观整治、健身器材、增设充电桩，停车位等。

(二)项目总投资

项目概算总投资 5901.71 万元，其中：工程费用 5029.44 万元，

工程建设其他费用 592.04 万元，预备费用 281.05 万元。

项目总概算投资 5901.71 万元，上级补助资金 2701.71 万元，政

府专项债券 3200.00 万元。各年度计划投资金额具体如下表所示：
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项目投资分年计划表单位：万元

项目名称 总投资 2024 年 2025 年

新宁县 2024 年老旧小区改造项目 5901.71 2701.71 3200

(三)资金筹资方案

新宁县 2024 年老旧小区改造项目资金来源为上级补助及申请政

府专项债。项目投资 5901.71 万元，其中上级补助 2701.71 万元，占

投资总额的 45.78%；拟申请发行政府专项债 3200 万元，占投资总额

的 54.22%，本次拟申请发行政府专项债券 2600 万元。

项目资金筹措表

单位：万元

项目名称 总投资

资金来源
本次拟

发行专

项债券

期限

财政资

金

已发行

专项债

券金额

本次拟

发行专

项债券

金额

其中：

用作资

本金金

额

未来拟

发行专

项债券

金额

其中：

用作资

本金金

额

其他融

资

新宁县 2024 年老旧小区

改造项目
5901.71 2701.71 2600.00 600.00 20

本次拟申请发行政府专项债券 2600 万元，债券期限 20 年。计划

发行债券年利率根据2025年5月相同待偿期国债收益率算术平均值上

浮 20%进行预测，设定二十年期债券年利率 2.22%，发行利息按每半年

支付一次，本金到期一次性偿还。

借款还本付息计划详见附表 1。

三、项目总体评价

（一）项目收入
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③修理费：按收入的 3%估算。

本项目取值 参考依据

修理费为收入的 3% 1.按收入的 2%-5%计提

④其他管理费用：按收入的 3%估算。

本项目取值 参考依据

管理费用为收入的 3% 1.按收入的 2%-5%计提

⑤税费

增值税附加：按 7%、3%、2%比例分别缴纳城市维护建设税、教育

附加税和地方教育费及附加；项目收益主要用于弥补建设成本，暂不

考虑企业所得税。

销项税：充电桩服务收入按 13%计征增值税，物业服务收入、停

车服务费收入按 6%计征增值税。

综上所述，预测项目计算期内经营成本费用为 4134.93 万元。

各年的成本费用情况详见附表 3。

（三）项目收益与融资自求平衡性评价

1、项目平衡性预测

该债券存续期内经营性资金净流入 10241.41 万元，债券本息合计

4620.8 万元，本息保障倍数为 1.32 倍，项目预期收益可以覆盖债券

本息。

测算过程详见附表 4：资金测算平衡表。

2、项目平衡性评价

根据通知文件要求，专项债券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
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全覆盖专项债券还本付息规模）。

（1）稳定性

按照项目预计发生的筹资活动、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、经营活动资金流动进行测算，编

制年度累计净现金流量明细表如下：

单位：万元

年度
经营活动净现

金流量

投资活动净现金

流量

筹资活动净现金

流量
净现金流量 累计盈余资金

2025 年 59.46 -3200.00 3167.81 27.27 27.27

2026 年 271.40 -71.04 200.36 227.63

2027 年 308.68 -71.04 237.64 465.27

2028 年 322.14 -71.04 251.10 716.37

2029 年 319.76 -71.04 248.72 965.09

2030 年 319.76 -71.04 248.72 1213.81

2031 年 314.24 -71.04 243.20 1457.01

2032 年 314.24 -71.04 243.20 1700.21

2033 年 314.24 -71.04 243.20 1943.41

2034 年 314.24 -71.04 243.20 2186.61

2035 年 314.24 -71.04 243.20 2429.81

2036 年 308.44 -71.04 237.40 2667.21

2037 年 308.44 -71.04 237.40 2904.61

2038 年 308.44 -71.04 237.40 3142.01

2039 年 308.44 -71.04 237.40 3379.41

2040 年 308.44 -71.04 237.40 3616.81

2041 年 308.44 -71.04 237.40 3854.21

2042 年 308.44 -71.04 237.40 4091.61

2043 年 308.44 -71.04 237.40 4329.01

2044 年 308.44 -71.04 237.40 4566.41

2045 年 158.12 -3238.85 -3080.73 1485.68

合 计 6106.48 -3200.00 -1420.80 1485.68
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上述数据表明，在债券存续期间，项目营运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。

（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，

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 10241.41 万元，债券本息合计 4620.8 万

元，本息保障倍数为 1.32 倍，用于还本付息资金的充足性得到保障。

（四）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，

本着保守原则，对项目收益下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。营运期内经营性现金流相关测试数

据如下：

项目压力测试情况表
单因素敏感性分析 -10% 0% 10%

收入变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.1 1.32 1.54

成本变动敏感性分析

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.41 1.32 1.23

基于上表，收入变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个

项目的收入下降 10%的情况下，对总融资本息资金的覆盖倍率为 1.1，

能通过压力测试；当整个项目的成本上升 10%的情况下，对总融资本
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息资金的覆盖倍率为 1.23，能通过压力测试。总体看，项目收益与融

资能够实现自求平衡，不能还本付息的风险较小。

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，因使用不当造成的相关风险与本评价机构及

执业注册会计师无关。

六、报告附表

附表 1：借款还本息计划表

附表 2：收入估算表

附表 3：总成本费用估算表

附表 4：资金测算平衡表
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附表 1： 还本付息情况表 单位（万元）

年度 期初余额 本期发行
本期还

本
期末余额 应付利息

还本付息

合计

2025年 7月 0 2,600.00 0 2,600.00 0 0

2025年 8月 2600 600.00 0 3,200.00
2025年 12月 3,200.00 0 0 3,200.00 33.3 33.3

2026年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2027年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2028年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2029年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2030年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2031年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2032年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2033年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2034年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2035年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2036年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2037年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2038年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2039年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2040年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2041年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2042年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2043年 3,200.00 0 0 3,200.00 71.04 71.04

2044年 3,200.00 0 3,200.00 71.04 71.04

2045年 7月 3,200.00 0 2600 600.00 35.52 2635.52

2045年 8月 600.00 600 2.22 602.22

合计 3200 3,200.00 3200 1420.8 4,620.80
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2
3
.
7
5

2
6
1
.
8
8

1
停

车
服

务
费

收

入
（

万
元

）
3
5
4
9
.
4
2

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

1
8
1
.
4
4

9
0
.
7
2

单
价

（
元

/
天

）
1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

1
5
.
0
0

车
位

（
个

）
4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

4
2
0

使
用

天
数

（
天

）
3
6
0

3
6
0

3
6
0

3
6
0

3
6
0

3
6
0

3
6
0

3
6
0

3
6
0

1
8
0

使
用

率
8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

2
汽

车
充

电
桩

收
5
7
1
6
.
7
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

2
9
2
.
9
3

1
4
6
.
4
7
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入
（

万
元

）

服
务

费
（

元
/度

）
0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

0
.
8
0

每
天

可
服

务
次

数
3

3
3

3
3

3
3

3
3

3

充
电

量
（

度
/ 次

）
5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

5
5

使
用

率
8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

8
0
.
0
0
%

数
量

（
个

）
7
6

7
6

7
6

7
6

7
6

7
6

7
6

7
6

7
6

7
6

3
物

业
服

务
费

收

入
（

万
元

）
9
7
5
.
2
6

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

4
9
.
3
8

2
4
.
6
9

单
价

（
元

/

㎡
·

月
）

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

0
.
5
0

数
量

（
㎡

）
8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0

8
2
3
0
0
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附
表

3
项

目
成

本
及

税
金

费
用

测
算

表
单

位
:
万

元

序
号

项
目

合
计

2
0
2
5

2
0
2
6

2
0
2
7

2
0
2
8

2
0
2
9

2
0
3
0

2
0
3
1

2
0
3
2

2
0
3
3

2
0
3
4

2
0
3
5

1
燃

料
及

动
力

费
1
5
2
.
8
1

1
.
8
2

7
.
2
9

7
.
2
9

7
.
2
9

7
.
2
9

7
.
2
9

7
.
6
5

7
.
6
5

7
.
6
5

7
.
6
5

7
.
6
5

2
工

资
及

福
利

2
1
6
4
.
5
1

2
5
.
8
0

1
0
3
.
2
0

1
0
3
.
2
0

1
0
3
.
2
0

1
0
3
.
2
0

1
0
3
.
2
0

1
0
8
.
3
6

1
0
8
.
3
6

1
0
8
.
3
6

1
0
8
.
3
6

1
0
8
.
3
6

3
修

理
费

3
0
7
.
2
0

3
.
1
8

1
3
.
9
3

1
5
.
1
6

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

4
其

他
管

理
费

用
3
0
3
.
2
7

3
.
1
8

1
3
.
9
3

1
5
.
1
6

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

5
运

营
成

本
2
9
2
7
.
7
9

3
3
.
9
8

1
3
8
.
3
5

1
4
0
.
8
1

1
4
1
.
9
1

1
4
1
.
9
1

1
4
1
.
9
1

1
4
7
.
4
3

1
4
7
.
4
3

1
4
7
.
4
3

1
4
7
.
4
3

1
4
7
.
4
3

6
增

值
税

及
附

加
1
2
0
7
.
1
4

1
2
.
4
3

5
4
.
7
1

5
5
.
9
6

5
9
.
7
0

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
.
1

税
金

及
附

加
1
9
8
.
6
0

1
.
9
1

8
.
9
0

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

增
值

税
（

5
%
）

1
7
7
.
4
4

1
.
7
0

7
.
9
4

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

城
市

建
设

维
护

税

（
7
%
）

1
2
.
3
4

0
.
1
2

0
.
5
6

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

教
育

附
加

（
5
%
）

8
.
8
2

0
.
0
9

0
.
4
0

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

6
.
2

销
项

税
1
0
0
8
.
5
4

1
0
.
5
2

4
5
.
8
1

4
5
.
8
1

4
9
.
5
5

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

7
预

期
成

本
4
1
3
4
.
9
3

4
6
.
4
1

1
9
3
.
0
6

1
9
6
.
7
7

2
0
1
.
6
1

2
0
3
.
9
9

2
0
3
.
9
9

2
0
9
.
5
1

2
0
9
.
5
1

2
0
9
.
5
1

2
0
9
.
5
1

2
0
9
.
5
1
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附
表

3
续

项
目

成
本

及
税

金
费

用
测

算
表

单
位

:
万

元

序
号

项
目

合
计

2
0
3
6

2
0
3
7

2
0
3
8

2
0
3
9

2
0
4
0

2
0
4
1

2
0
4
2

2
0
4
3

2
0
4
4

2
0
4
5

1
燃

料
及

动
力

费
1
5
2
.
8
1

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

8
.
0
3

4
.
0
2

2
工

资
及

福
利

2
1
6
4
.
5
1

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

1
1
3
.
7
8

5
6
.
8
9

3
修

理
费

3
0
7
.
2
0

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

7
.
8
6

4
其

他
管

理
费

用
3
0
3
.
2
7

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

1
5
.
7
1

3
.
9
3

5
运

营
成

本
2
9
2
7
.
7
9

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

1
5
3
.
2
3

7
2
.
7
0

6
增

值
税

及
附

加
1
2
0
7
.
1
4

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

6
2
.
0
8

3
1
.
0
6

6
.
1

税
金

及
附

加
1
9
8
.
6
0

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

1
0
.
1
5

5
.
0
9

增
值

税
（

5
%
）

1
7
7
.
4
4

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

9
.
0
7

4
.
5
4

城
市

建
设

维
护

税

（
7
%
）

1
2
.
3
4

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
6
3

0
.
3
2

教
育

附
加

（
5
%
）

8
.
8
2

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
4
5

0
.
2
3

6
.
2

销
项

税
1
0
0
8
.
5
4

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

5
1
.
9
3

2
5
.
9
7

7
预

期
成

本
4
1
3
4
.
9
3

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

2
1
5
.
3
1

1
0
3
.
7
6



-3
1
-

附
表

4
资
金

测
算

平
衡
表

单
位

:
万
元

序
号

项
目

合
计

2
0
2
5
年

2
0
2
6
年

2
0
2
7
年

2
0
2
8
年

2
0
2
9
年

2
0
3
0
年

2
0
3
1
年

2
0
3
2
年

2
0
3
3
年

2
0
3
4
年

一
经

营
活

动
净

现
金

流
量

6
1
0
6
.4
8

5
9
.
4
6

2
7
1
.
40

3
0
8
.
68

3
2
2
.
14

3
1
9
.
76

3
1
9
.
76

3
1
4
.
24

3
1
4
.
24

3
1
4
.
24

3
1
4
.
24

1
现

金
流

入
1
02
4
1.
4
1

1
05
.
87

4
64
.
46

5
05
.
45

5
23
.
75

52
3.
7
5

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

1
.
1

营
业

收
入

1
02
4
1.
4
1

1
05
.
87

4
64
.
46

5
05
.
45

5
23
.
75

52
3.
7
5

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

2
现

金
流

出
4
13
4
.9
3

4
6.
4
1

1
93
.
06

1
96
.
77

2
01
.
61

20
3.
9
9

2
03
.
99

2
09
.
51

2
09
.
51

2
09
.
51

2
09
.
51

2
.
1

经
营

成
本

2
92
7
.7
9

3
3.
9
8

1
38
.
35

1
40
.
81

1
41
.
91

14
1.
9
1

1
41
.
91

1
47
.
43

1
47
.
43

1
47
.
43

1
47
.
43

2
.
2

应
交

税
费

1
20
7
.1
4

1
2.
4
3

5
4.
7
1

5
5.
9
6

5
9.
7
0

6
2.
0
8

6
2.
0
8

62
.0
8

6
2.
0
8

6
2.
0
8

6
2.
0
8

二
投

资
活

动
净

现
金

流
量

-
3
2
0
0

-
3
2
0
0

1
现

金
流

入
0

2
现

金
流

出
3
20
0

3
20
0

2
.
1

建
设

投
资

3
20
0

3
20
0

三
筹

资
活

动
净

现
金

流
量

-
1
4
2
0.
8

3
1
6
7
.8
1

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

-
7
1
.
04

1
现

金
流

入
3
20
0

3
20
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0

1
.
1

资
本

金
投

入
0

1
.
2

债
券

3
20
0

3
20
0

2
现

金
流

出
4
62
0
.8

3
3.
3

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

71
.0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

2
.
1

偿
还

本
金

3
20
0
.0
0

2
.
2

偿
还

债
务

利
息

1
42
0
.8
0

3
3.
3

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

71
.0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

7
1.
0
4

3
净

现
金

流
量

1
48
5
.6
8

2
7.
2
7

2
00
.
36

2
37
.
64

2
51
.
10

24
8.
7
2

2
48
.
72

2
43
.
20

2
43
.
20

2
43
.
20

2
43
.
20

4
累

计
净

现
金

流
量

2
7.
2
7

2
27
.
63

4
65
.
27

7
16
.
37

96
5.
0
9

12
13
.
81

1
45
7
.0
1

1
70
0
.2
1

1
94
3
.4
1

21
86
.
61
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附
表

4
续

资
金

测
算

平
衡
表

单
位

:
万
元

一

经
营

活
动

净
现

金

流
量

合
计

2
0
3
5
年

2
0
3
6
年

2
0
3
7
年

2
0
3
8
年

2
0
3
9
年

2
0
4
0
年

2
0
4
1
年

2
0
4
2
年

2
0
4
3
年

2
0
4
4
年

2
0
4
5
年

1
现

金
流

入
6
10
6
.4
8

3
14
.
24

3
08
.
44

30
8.
4
4

3
08
.
44

3
08
.
44

3
08
.
44

3
08
.
44

3
08
.
44

3
08
.
44

3
08
.
44

15
8.
1
2

1
.
1

营
业

收
入

1
02
4
1.
4
1

5
23
.
75

5
23
.
75

52
3.
7
5

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

26
1.
8
8

2
现

金
流

出
1
02
4
1.
4
1

5
23
.
75

5
23
.
75

52
3.
7
5

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

5
23
.
75

26
1.
8
8

2
.
1

经
营

成
本

4
13
4
.9
3
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关于邵阳市邵阳县 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）

湖南省资水犬木塘水库工程
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SHENG SHENG DA

关于邵阳市邵阳县 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）

湖南省资水犬木塘水库工程

收益与融资自求平衡专项评价报告

湘圣会审字[2025]第 480 号

我们接受委托，对邵阳市邵阳县 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）湖南省资

水犬木塘水库工程相关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。

我们的审核依据是《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》。相关建设项目的建设单位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。

由于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。

经专项审核，我们以为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评

价的犬木塘水库工程项目专项债券，预期运营收益能够合理保障偿还融资本金和利息，

实现项目收益和融资自求平衡。

本次总体评价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。

我们同意将本次总体评价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

湖 南 圣 盛 达 联 合 会 计 师 事 务 所

HuNan ShengShengDa United Certifie Public Accountant`s Sfiym

中国长沙市芙蓉南路380号汇金国际银座2332

电 话：86-731-85869148

传 真：86-731-85869148

邮政编码：410015
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评价说明

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，以应对的政府性基金或专项收入偿还。根

据《通知》要求，我们对邵阳市邵阳县 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）湖南省

资水犬木塘水库工程（以下简称“项目”）如下内容进行评价：

一、数据预测的前提假设及评价

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）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。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、支出及现金流量预测编制基础的规定进行了列报。

二、项目的基本情况

（一）项目概况

犬木塘水库工程是一个以灌溉为主，结合城乡供水，兼顾灌区水生态环境改善以

及航运、发电等综合利用的水利工程。项目的建设对区域水资源配置、解决“衡邵干

旱走廊”缺水局面，提高水资源保障能力，保证粮食生产安全，推动实现乡村振兴，
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保障区域居民生活用水安全以及改善灌区内河道生态环境均具有重要的作用。

犬木塘水库工程的开发任务为：以灌溉为主，结合城乡供水，兼顾灌区水生态环

境改善以及航运、发电等综合利用。

灌溉：灌区共涉及四市八县（区、市），分别为邵阳市的邵阳县、邵东市、大祥

区、双清区，永州市的冷水滩区、祁阳县，衡阳市的祁东县、娄底市的双峰县，设计

灌溉面积 113.16万亩，灌溉供水兴利库容 3600万 m³，灌溉渠首设计水位 265m，渠首

设计流量 40m³/s，渠首提水泵站装机容量 6台×5800 kW =34800 kW，多年平均向灌区

灌溉提水量 3.20亿 m³。

城乡供水：包括县城及乡镇供水和应急供水。①县城供水，包括邵东市城区和祁

东县城。②乡镇供水，犬木塘工程向乡镇供水人口共计 70.2万人，犬木塘工程多年平

均向乡镇供水 938万 m³。③应急供水，犬木塘灌区范围内老屋桥水库作为邵阳市应急

备用水源，预留应急备用库容 220万 m³。

改善水生态环境：①犬木塘水库工程实施后，通过向灌区内补水，反哺现状挤占

的生态用水，可改善中小型水库下游河道的生态环境；②通过向灌区内长林冲水库和

金鸡塘水库补水，枯水期（8月～次年 1 月）向红旗补水流量 0.11 m³/s，改善红旗河

邵阳市城区河段水生态环境。

航运：犬木塘工程建设后，可渠化资水 30.35km河道，改善河段通航条件，通过

局部疏挖，可使犬木塘坝址至孔雀滩坝址资水河段达到Ⅳ级航道标准，促进资水航运

事业的发展。

发电：河床式电站装机容量 4台×8.5MW=34MW，年发电量 1.15亿 kW.h。

（二）项目类别

准公益性项目

（三）项目建设单位

湖南省水利发展投资有限公司

（四）建设地点

犬木塘水库工程包含灌区工程与枢纽工程两部分，灌区规划在资水右岸“衡邵干
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旱走廊”核心地带，灌区范围涉及邵阳市的邵阳县、邵东县、大祥区、双清区、衡阳

市的祁东县、永州市的祁阳县、冷水滩区和娄底市的双峰县等四市八县市区；水库枢

纽工程位于湖南省邵阳市境内资水中上游。

（五）项目主要建设内容和建设规模

设计灌溉面积约 121.7万亩，年引水量 3.2亿 m³（含预留水量 854万 m³），灌区

总干渠 1条，分干渠 5条，主要骨干支渠 6条。干渠全长 182.9km，骨干支渠全长 35.4km。

水库枢纽正常蓄水位 215.0m，总库容约 1.4 亿 m³，电站总装机容量 30MW。工程于

2020年 7月开工，总工期 60个月。

（六）项目总投资

犬木塘水库工程初设批复概算总投资为 1,024,283.00万元。资金来源包括：中央预

算内投资补助 461,950.00万元，地方配套 562,333.00万元。

（七）项目分年投资情况

枢纽工程总工期为 34个月，灌区骨干工程施工总工期安排为 60 个月，枢纽及灌

区骨干总工期 60个月。

（八）专项债基本情况

1、邵阳县发行专项债基本信息如下：

本次申请发行政府专项债券名称
本次申请发行政府专项

债券期限（年）

发行专项债金额（单位：

万元）

2025 年湖南省政府专项债券(十四期) 30 2,800

专项债券拟分期发行，根据目前市场行情谨慎考虑，本次专项债券预测利率以 2025

年 5月相同待偿期国债收益率算术平均数上浮 20%确定，据此，本次债券 30年期的预

测利率为 2.25%，每半年付息一次。具体时间计划如下：

邵阳县项目还本付息情况表（待发行）

（单位：万元）

年度 期初余额 本期发债 本期还本 期末余额 应付利息 还本付息合计

2021 年
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2022 年

2023 年 1,000 1,000

2024 年 1,000 1,000 31 31

2025年

(4月)
1,000 1,000 16 16

2025年

(7月)
1,000 2,800 3,800 0 0

2025年

(10月)
3,800 3,800 16 16

2026年 3,800 3,800 94 94

2027年

~2050年
3,800 3,800 2,266 2,266

2051年 3,800 3,800 94 94

2052年 3,800 3,800 94 94

2053年 3,800 1,000 2,800 94 1,094

2054年 2,800 2,800 63 63

2055年 2,800 2,800 - 63 2,863

合计 3,800 3,800 2,832 6,632

2、本次邵阳县申请发行政府专项债券总金额 2,800万元。

湖南省资水犬木塘水库工程资金筹措表

邵阳县项目资金筹措表

单位：万元

项目名称 总投资

资金来源
本次拟发

行专项债

券期限

资本金/

自有资金

已发行专

项债券金

额

本次拟发

行专项债

券金额

其中：用

作资本金

金额

未来拟发

行专项债

券金额

其中：用

作资本金

金额

其他融资

湖南省资水犬木

塘水库工程
30574 30574 1000 2,800 2,800 0 0 0 30年

三、项目总体评价

（一）项目收入
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（1）收入预测分类

本项目具体收入主要来源于城镇供水、灌溉售水。

（2）收入预测数据评价

1）供水售水收入

建设部 1998年《城市缺水问题研究报告》，我国城市居民水费支出能力指数 2.5%~

3%比较合适；亚洲部分国家（如新加坡、马来西亚、菲律宾、斯里兰卡、泰国等）指

数多在 1%~2%之间。但目前全国各大城市水费支出占可支配收入的比例最高仅在 1%

左右，加之考虑项目受益区经济不发达，人民生活水平较低等因素，本阶段将水费支

出占可支配收入的比例 1%作为项目区城镇生活用水可承受水价的测算条件。

目前邵东市、祁东县等城镇供水受益区城镇居民人均可支配收入为 33122元、26594

元，按近三年收入的增长率，预测 2030年人均可支配收入将达到 82369元。按水费支

出占可支配收入的 1%计算，城镇居民可承受水价为 8.24元/ m³，扣除城市水厂制水、

输配水环节成本后，可承受原水水价约为 2.5元/ m³。

邵阳县工程年均城乡供水量为 188万 m³，按 1.43元/m³，正常年份计 269万元。

2) 灌溉售水收入。

从水费支出占农村年均可支配收入比值来分析：目前灌区涉及的邵阳市双清区、

大祥区、邵阳县、邵东市，永州市冷水滩区、祁阳县，娄底市双峰县，衡阳市祁东县

等 8区县（市）的农民人均可支配收入分别为 19557元、19214 元、10806元、20903

元、20565 元、14004元、12073 元、14124元，与设计灌面内各区县（市）的农业人

口加权后的平均收入为 16396元，按 6%的收入增长率（近五年农村居民可支配收入平

均在 8.5%左右，从长远考虑，增长率取 6%），至设计水平年 2030年，人均可支配收

入为 41288元，本次结合国内类似工程经验，用户可承受灌溉水费支出按人均可支配

收入的 1%~1.5%进行，考虑到我国南方灌区实际及灌区农民收入水平低等条件，用户

可承受灌溉水费支出按人均可支配收入的下限取 1%。则犬木塘灌区用户可承受的至田

间灌溉水价为 1.515元/ m³（32992元×1%×58.15万人÷12667万 m³=1.515元/ m³），

折算至骨干工程末端可承受灌溉水价为 1.027元/ m³。
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邵阳县骨干末灌溉供水量 1600万 m³，按 0.3元/m³计算，正常年份计 480万元。

（3）项目收入预测

（单位：万元）

项目 生活供水 灌溉 收入合计（万元）

2026 年 269 283 749
2027 年 269 283 749
2028 年 269 283 749
2029 年 269 283 749

2030 年~2055 年 6,990 7,355 19470
合计 8,065 14,400 22,465

通过查阅可研报告数据，并依据可研报告数据重新进行测算。未发现该预测收入

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。

（二）项目支出

项目建成后，影响本次债券还本付息的支出包括：工程维护费、管理费、抽水电

费、供水水资源费等，税金及附加主要为增值税和附加税。

工程维护费：正常年份，按照固定资产原值（扣除占地淹没补偿）的 0.4%计取，

运营期每年 120万元；

管理费：正常年份，按照固定资产原值（扣除占地淹没补偿）的 0.2%计取，运营

期每年 48万元；

抽水电费：正常年份，根据犬木塘水库电站发电过程与泵站抽水用电过程，剩余

未抵扣年抽水电量按电价 0.4887 元/kwh，运营期每年 226元；

供水水资源费：根据湖南省物价局、湖南省财政厅、湖南省水利厅《关于调整水

资源费征收标准的通知》（湘价费〔2013〕104号），按照生活供水量的 0.1元/m³，

每年供水资源费 19万元。

本项目主要为供水及发电销售税金，包括销售税金及附加。根据《财政部、国家

税务总局关于简并增值税征收率政策的通知》（财税（2014）57号）。
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①增值税

发电增值税率为 13%，供水增值税率为 6%。

②附加税

附加税包括城乡维护建设税和教育费附加，以销售税额为基础，按规定税率分别

为 5%和 3%。

正常年份，运营期供水税金及附加每年 16万元。

项目运营成本及税费测算表
单位：万元

项目 2026 年 2027 年-2055 年 合计

工程维护费 120 3487 3607

管理费 48 1395 1443

抽水电费 226 6556 6782

供水水资源费 19 545 564

供水税金及附加 16 477 493

合计 430 12460 12889

通过查阅可研报告数据，并依据可研报告数据重新进行测算。未发现项目运营成

本预测依据存在明显不合理之处；未发现项目运营成本数据存在明显偏差。

（三）项目债券发行期间损益

根据上述测算结果得出，项目债券发行期间预计产生收入 22465万元，产生利润

4429万元。

（四）项目收益与融资自求平衡性评价

1、项目平衡性预测

该项目债券发行期间内经营性资金净流入 9,576万元，债券融资本息合计 6,632万

元，本息保障倍数为 1.44倍，项目预售收益可以覆盖债券本息。

序号 地区 项目名称 收益 融资本息和 本息保障倍数

1 邵阳县
湖南省资水犬木塘水

库工程
9,576 6,632 1.44
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2、项目平衡性评价

根据通知文件要求，专项债券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）稳定性按照项目预计发生的筹资活动、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，编制年度累计净现

金流量明细表如下：
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（五）压力测试

鉴于项目收益预测一定的假设条件，依据当期的市场状况及数据，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。债券发行期内经营

性现金流相关测试数据如下：（单位：万元）

邵阳县压力测试结果如下：

项目/条件 基准预测条件 收入下降 10% 成本上升 10%
项目流入 22,465 20,219 22,465

项目流出 12,889 12,889 14,178

净现流 9,576 7,330 8,287

本息和 6,632 6,632 6,632

本息保障倍数 1.44 1.11 1.25

由以上分析可见，本项目的抗风险能力较强。

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、本评价报告只能有评价报告载明的报告使用者使用。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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湖南圣盛达联合会计师事务所
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SHENG SHENG DA

关于邵阳市双清区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）

湖南省资水犬木塘水库工程
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SHENG SHENG DA

关于邵阳市双清区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）

湖南省资水犬木塘水库工程

收益与融资自求平衡专项评价报告

湘圣会审字[2025]第 479 号

我们接受委托，对邵阳市双清区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）湖南省

资水犬木塘水库工程相关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。

我们的审核依据是《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》。相关建设项目的建设单位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。

由于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。

经专项审核，我们以为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评

价的犬木塘水库工程项目专项债券，预期运营收益能够合理保障偿还融资本金和利息，

实现项目收益和融资自求平衡。

本次总体评价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。

我们同意将本次总体评价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

湖 南 圣 盛 达 联 合 会 计 师 事 务 所

HuNan ShengShengDa United Certifie Public Accountant`s Sfiym

中国长沙市芙蓉南路380号汇金国际银座2332

电 话：86-731-85869148

传 真：86-731-85869148

邮政编码：410015
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评价说明

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，以应对的政府性基金或专项收入偿还。根

据《通知》要求，我们对邵阳市双清区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）湖南省

资水犬木塘水库工程（以下简称“项目”）如下内容进行评价：

一、数据预测的前提假设及评价

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）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。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、支出及现金流量预测编制基础的规定进行了列报。

二、项目的基本情况

（一）项目概况

犬木塘水库工程是一个以灌溉为主，结合城乡供水，兼顾灌区水生态环境改善以

及航运、发电等综合利用的水利工程。项目的建设对区域水资源配置、解决“衡邵干

旱走廊”缺水局面，提高水资源保障能力，保证粮食生产安全，推动实现乡村振兴，

保障区域居民生活用水安全以及改善灌区内河道生态环境均具有重要的作用。
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犬木塘水库工程的开发任务为：以灌溉为主，结合城乡供水，兼顾灌区水生态环

境改善以及航运、发电等综合利用。

灌溉：灌区共涉及四市八县（区、市），分别为邵阳市的邵阳县、邵东市、大祥

区、双清区，永州市的冷水滩区、祁阳县，衡阳市的祁东县、娄底市的双峰县，设计

灌溉面积 113.16万亩，灌溉供水兴利库容 3600万 m³，灌溉渠首设计水位 265m，渠首

设计流量 40m³/s，渠首提水泵站装机容量 6台×5800 kW =34800 kW，多年平均向灌区

灌溉提水量 3.20亿 m³。

城乡供水：包括县城及乡镇供水和应急供水。①县城供水，包括邵东市城区和祁

东县城。②乡镇供水，犬木塘工程向乡镇供水人口共计 70.2万人，犬木塘工程多年平

均向乡镇供水 938万 m³。③应急供水，犬木塘灌区范围内老屋桥水库作为邵阳市应急

备用水源，预留应急备用库容 220万 m³。

改善水生态环境：①犬木塘水库工程实施后，通过向灌区内补水，反哺现状挤占

的生态用水，可改善中小型水库下游河道的生态环境；②通过向灌区内长林冲水库和

金鸡塘水库补水，枯水期（8月～次年 1 月）向红旗补水流量 0.11 m³/s，改善红旗河

邵阳市城区河段水生态环境。

航运：犬木塘工程建设后，可渠化资水 30.35km河道，改善河段通航条件，通过

局部疏挖，可使犬木塘坝址至孔雀滩坝址资水河段达到Ⅳ级航道标准，促进资水航运

事业的发展。

发电：河床式电站装机容量 4台×8.5MW=34MW，年发电量 1.15亿 kW.h。

（二）项目类别

准公益性项目

（三）项目建设单位

湖南省水利发展投资有限公司

（四）建设地点

犬木塘水库工程包含灌区工程与枢纽工程两部分，灌区规划在资水右岸“衡邵干

旱走廊”核心地带，灌区范围涉及邵阳市的邵阳县、邵东县、大祥区、双清区、衡阳
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市的祁东县、永州市的祁阳县、冷水滩区和娄底市的双峰县等四市八县市区；水库枢

纽工程位于湖南省邵阳市境内资水中上游。

（五）项目主要建设内容和建设规模

设计灌溉面积约 121.7万亩，年引水量 3.2亿 m³（含预留水量 854万 m³），灌区

总干渠 1条，分干渠 5条，主要骨干支渠 6条。干渠全长 182.9km，骨干支渠全长 35.4km。

水库枢纽正常蓄水位 215.0m，总库容约 1.4 亿 m³，电站总装机容量 30MW。工程于

2020年 7月开工，总工期 60个月。

（六）项目总投资

犬木塘水库工程初设批复概算总投资为 1,024,283.00万元。资金来源包括：中央预

算内投资补助 461,950.00 万元，地方配套 562,333.00万元（其中包括发行地方政府专

项债券 233,422.00万元）

（七）项目分年投资情况

枢纽工程总工期为 34个月，灌区骨干工程施工总工期安排为 60 个月，枢纽及灌

区骨干总工期 60个月。

（八）专项债基本情况

1、双清区发行专项债基本信息如下：

本次申请发行政府专项债券名称
本次申请发行政府专项

债券期限（年）

发行专项债金额（单位：

万元）

2025 年湖南省政府专项债券(十四期) 30 1300

专项债券拟分期发行，根据目前市场行情谨慎考虑，本次专项债券预测利率以 2025

年 5月相同待偿期国债收益率算术平均数上浮 20%确定，据此，本次债券 30年期的预

测利率为 2.25%，每半年付息一次。具体时间计划如下：

双清区项目还本付息情况表（待发行）

（单位：万元）

年度 期初余额 本期发债 本期还本 期末余额 应付利息 还本付息合计

2021 年
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2022 年

2023 年 1000 1000

2024 年 1000 1000 31 31

2025 年

(3 月)
1000 1000 15 15

2025 年

(7 月)
1000 1300 2300 0 0

2025 年

(9 月)
2300 9769 12069 15 15

2026 年 12069 12069 280 280

2027 年

~2050年
12069 12069 6716 6716

2051 年 12069 12069 280 280

2052 年 12069 12069 280 280

2053 年 12069 1000 11069 280 1280

2054 年 11069 11069 249 249

2055 年 11069 11069 0 249 11318

合计 12,069 12,069 0 8,396 20,465

双清区项目资金筹措表

单位：万元

项目名称 总投资

资金来源
本次拟发

行专项债

券期限

资本金/

自有资金

已发行专

项债券金

额

本次拟发

行专项债

券金额

其中：用

作资本金

金额

未来拟发

行专项债

券金额

其中：用

作资本金

金额

其他融资

湖南省资水犬木

塘水库工程
38139 38139 1000 1300 1300 9769 9769 0 30年

三、项目总体评价

（一）项目收入

（1）收入预测分类

本项目具体收入主要来源于城镇供水、灌溉售水、新开耕地。
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（2）收入预测数据评价

1）供水售水收入

建设部 1998年《城市缺水问题研究报告》，我国城市居民水费支出能力指数 2.5%~

3%比较合适；亚洲部分国家（如新加坡、马来西亚、菲律宾、斯里兰卡、泰国等）指

数多在 1%~2%之间。但目前全国各大城市水费支出占可支配收入的比例最高仅在 1%

左右，加之考虑项目受益区经济不发达，人民生活水平较低等因素，本阶段将水费支

出占可支配收入的比例 1%作为项目区城镇生活用水可承受水价的测算条件。

目前邵东市、祁东县等城镇供水受益区城镇居民人均可支配收入为 33122元、26594

元，按近三年收入的增长率，预测 2030年人均可支配收入将达到 82369元。按水费支

出占可支配收入的 1%计算，城镇居民可承受水价为 8.24元/ m³，扣除城市水厂制水、

输配水环节成本后，可承受原水水价约为 2.5元/ m³。

双清区工程年均城乡供水量为 567万 m³，按 1.43元/m³，正常年份计 811万元。

2）灌溉售水收入

从水费支出占农村年均可支配收入比值来分析：目前灌区涉及的邵阳市双清区、

大祥区、邵阳县、邵东市，永州市冷水滩区、祁阳县，娄底市双峰县，衡阳市祁东县

等 8区县（市）的农民人均可支配收入分别为 19557元、19214 元、10806元、20903

元、20565 元、14004元、12073 元、14124元，与设计灌面内各区县（市）的农业人

口加权后的平均收入为 16396元，按 6%的收入增长率（近五年农村居民可支配收入平

均在 8.5%左右，从长远考虑，增长率取 6%），至设计水平年 2030年，人均可支配收

入为 41288元，本次结合国内类似工程经验，用户可承受灌溉水费支出按人均可支配

收入的 1%~1.5%进行，考虑到我国南方灌区实际及灌区农民收入水平低等条件，用户

可承受灌溉水费支出按人均可支配收入的下限取 1%。则犬木塘灌区用户可承受的至田

间灌溉水价为 1.515元/ m³（32992元×1%×58.15万人÷12667万 m³=1.515元/ m³），

折算至骨干工程末端可承受灌溉水价为 1.027元/ m³。

双清区骨干末灌溉供水量 195万 m³，按 0.3元/m³计算，正常年份计 59万元。

3）新开耕地
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水库建成后，理论上可新开垦耕地面积为 9850亩。参考湖南省国土资源厅、湖南

省财政厅关于印发《湖南省补充耕地指标交易转让管理暂行办法》的通知（湘国土资

发[2015]38 号）、《关于调整我省补充耕地指标交易限价的通知》（湘自然资办发

[2021]128号）。

定价文件依据：

对标案例：
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按 50%的开垦率测算，可新增耕地指标 57亩，本项目耕地指标按最低限价 15万/

亩来计算，可获得耕地指标收益 855万元。

（3）项目收入预测

（单位：万元）

项目 生活供水 灌溉 新开耕地 收入合计（万元）

2024 年

2025 年

2026 年 811 59 428 1297
2027 年 811 59 428 1297
2028 年 811 59 869
2029 年 811 59 869

2030 年~2055 年 21081 1521 22602
合计 24324 1755 855 26934

通过查阅可研报告数据，并依据可研报告数据重新进行测算。未发现该预测收入

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。

（二）项目支出
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项目建成后，影响本次债券还本付息的支出包括：工程维护费、管理费、抽水电

费、供水水资源费等，税金及附加主要为增值税和附加税。

工程维护费：正常年份，按照固定资产原值（扣除占地淹没补偿）的 0.4%计取，

运营期每年 2万元；

管理费：正常年份，按照固定资产原值（扣除占地淹没补偿）的 0.2%计取，运营

期每年 1万元；

抽水电费：正常年份，根据犬木塘水库电站发电过程与泵站抽水用电过程，剩余

未抵扣年抽水电量按电价 0.4887 元/kwh，运营期每年 5万元；

供水水资源费：根据湖南省物价局、湖南省财政厅、湖南省水利厅《关于调整水

资源费征收标准的通知》（湘价费〔2013〕104号），按照生活供水量的 0.1元/m³，

每年供水资源费 57万元。

本项目主要为供水及发电销售税金，包括销售税金及附加。根据《财政部、国家

税务总局关于简并增值税征收率政策的通知》（财税（2014）57号）。

①增值税

发电增值税率为 13%，供水增值税率为 6%。

②附加税

附加税包括城乡维护建设税和教育费附加，以销售税额为基础，按规定税率分别

为 5%和 3%。

正常年份，运营期供水税金及附加每年 50万元。

项目运营成本及税费测算表
单位：万元

项目 2026 年 2027 年-2055 年 合计

工程维护费 2 53 54

管理费 1 30 31

抽水电费 5 139 144

供水水资源费 57 1644 1701
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供水税金及附加 50 1437 1487

合计 114 3304 3418

通过查阅可研报告数据，并依据可研报告数据重新进行测算。未发现项目运营成

本预测依据存在明显不合理之处；未发现项目运营成本数据存在明显偏差。

（三）项目债券发行期间损益

根据上述测算结果得出，项目债券发行期间双清区预计产生收入 26934万元，产

生利润 7880万元。

（四）项目收益与融资自求平衡性评价

1、项目平衡性预测

该项目债券发行期间内经营性资金净流入 23517 万元，债券融资本息合计 20465

万元，本息保障倍数为 1.15倍，项目预售收益可以覆盖债券本息。各地区本息覆盖倍

数计算如下：

序号 地区 项目名称 收益 融资本息和 本息保障倍数

1 双清区
湖南省资水犬木塘水

库工程
23517 20465 1.15

2、项目平衡性评价

根据通知文件要求，专项债券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）稳定性按照项目预计发生的筹资活动、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，编制年度累计净现

金流量明细表如下：
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双
清
区
现
金
流
测
算

表
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单
位
：
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元
）
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度
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金
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金
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金
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计
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金
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存
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本

金
流

入

融
资

资

金
流

入

流
动
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金

运
营

期
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计
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设

期
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流
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资
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运
营

期
资
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付
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20
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年
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00
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00
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2,
49
7

2,
49
7
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3
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3

20
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年
7,
00
0

7,
00
0

-
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23
9
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23
9
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26
4
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22

年
9,
00
0

9,
00
0
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4
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32
4
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1,
07
0
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-
1,
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1

1,
27
1
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0
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0
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0
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0
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0
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0
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0

47
6

4,
12
2

20
33

年
86
9

86
9

39
4

11
4

28
0

47
6

4,
59
8

20
34

年
86
9

86
9

39
4

11
4

28
0

47
6

5,
07
3

20
35

年
86
9

86
9

39
4

11
4

28
0

47
6

5,
54
9

20
36

年
86
9

86
9

39
4

11
4

28
0

47
6

6,
02
4

20
37
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1
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（五）压力测试

鉴于项目收益预测一定的假设条件，依据当期的市场状况及数据，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。债券发行期内经营

性现金流相关测试数据如下：（单位：万元）

双清区压力测试结果如下：

项目/条件 基准预测条件 收入下降 10% 成本上升 10%
项目流入 26,934 24,241 26,934

项目流出 3,417 3,417 3,759

净现流 23,517 20,824 23,175

本息和 20,465 20,465 20,465

本息保障倍数 1.15 1.02 1.13

由以上分析可见，本项目的抗风险能力较强。

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、本评价报告只能有评价报告载明的报告使用者使用。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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SHENG SHENG DA
湖 南 圣 盛 达 联 合 会 计 师 事 务 所

HuNan ShengShengDa United Certifie Public Accountant`s Sfiym

关于邵阳市大祥区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）

湖南省资水犬木塘水库工程

收益与融资自求平衡专项评价报告

湘圣会审字[2025]第 478 号

我们接受委托，对邵阳市大祥区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）湖南省

资水犬木塘水库工程相关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。

我们的审核依据是《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》。相关建设项目的建设单位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。

由于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。

经专项审核，我们以为，在项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，本次评

价的犬木塘水库工程项目专项债券，预期运营收益能够合理保障偿还融资本金和利息，

实现项目收益和融资自求平衡。

本次总体评价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。

中国长沙市芙蓉南路380号汇金国际银座2332

电 话：86-731-85869148

传 真：86-731-85869148

邮政编码：410015
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评价说明

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，以应对的政府性基金或专项收入偿还。根

据《通知》要求，我们对邵阳市大祥区 2025 年湖南省政府专项债券（十四期）湖南

省资水犬木塘水库工程（以下简称“项目”）如下内容进行评价：

一、数据预测的前提假设及评价

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（四）发行人预测的收入能够顺利执行；

（五）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。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、支出及现金流量预测编制基础的规定进行了列报。

二、项目的基本情况

（一）项目概况

犬木塘水库工程是一个以灌溉为主，结合城乡供水，兼顾灌区水生态环境改善以

及航运、发电等综合利用的水利工程。项目的建设对区域水资源配置、解决“衡邵干

旱走廊”缺水局面，提高水资源保障能力，保证粮食生产安全，推动实现乡村振兴，
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保障区域居民生活用水安全以及改善灌区内河道生态环境均具有重要的作用。

犬木塘水库工程的开发任务为：以灌溉为主，结合城乡供水，兼顾灌区水生态环

境改善以及航运、发电等综合利用。

灌溉：灌区共涉及四市八县（区、市），分别为邵阳市的邵阳县、邵东市、大祥

区、双清区，永州市的冷水滩区、祁阳县，衡阳市的祁东县、娄底市的双峰县，设计

灌溉面积 113.16万亩，灌溉供水兴利库容 3600万 m³，灌溉渠首设计水位 265m，渠首

设计流量 40m³/s，渠首提水泵站装机容量 6台×5800 kW =34800 kW，多年平均向灌区

灌溉提水量 3.20亿 m³。

城乡供水：包括县城及乡镇供水和应急供水。①县城供水，包括邵东市城区和祁

东县城。②乡镇供水，犬木塘工程向乡镇供水人口共计 70.2万人，犬木塘工程多年平

均向乡镇供水 938万 m³。③应急供水，犬木塘灌区范围内老屋桥水库作为邵阳市应急

备用水源，预留应急备用库容 220万 m³。

改善水生态环境：①犬木塘水库工程实施后，通过向灌区内补水，反哺现状挤占

的生态用水，可改善中小型水库下游河道的生态环境；②通过向灌区内长林冲水库和

金鸡塘水库补水，枯水期（8月～次年 1 月）向红旗补水流量 0.11 m³/s，改善红旗河

邵阳市城区河段水生态环境。

航运：犬木塘工程建设后，可渠化资水 30.35km河道，改善河段通航条件，通过

局部疏挖，可使犬木塘坝址至孔雀滩坝址资水河段达到Ⅳ级航道标准，促进资水航运

事业的发展。

发电：河床式电站装机容量 4台×8.5MW=34MW，年发电量 1.15亿 kW.h。

（二）项目类别

准公益性项目

（三）项目建设单位

湖南省水利发展投资有限公司

（四）建设地点

犬木塘水库工程包含灌区工程与枢纽工程两部分，灌区规划在资水右岸“衡邵干



6

旱走廊”核心地带，灌区范围涉及邵阳市的邵阳县、邵东县、大祥区、双清区、衡阳

市的祁东县、永州市的祁阳县、冷水滩区和娄底市的双峰县等四市八县市区；水库枢

纽工程位于湖南省邵阳市境内资水中上游。

（五）项目主要建设内容和建设规模

设计灌溉面积约 121.7万亩，年引水量 3.2亿 m³（含预留水量 854万 m³），灌区

总干渠 1条，分干渠 5条，主要骨干支渠 6条。干渠全长 182.9km，骨干支渠全长 35.4km。

水库枢纽正常蓄水位 215.0m，总库容约 1.4 亿 m³，电站总装机容量 30MW。工程于

2020年 7月开工，总工期 60个月。

（六）项目总投资

犬木塘水库工程初设批复概算总投资为 1,024,283.00万元。资金来源包括：中央预

算内投资补助 461,950.00 万元，地方配套 562,333.00万元（其中包括发行地方政府专

项债券 233,422.00万元）

（七）项目分年投资情况

枢纽工程总工期为 34个月，灌区骨干工程施工总工期安排为 60 个月，枢纽及灌

区骨干总工期 60个月。

（八）专项债基本情况

1、大祥区发行专项债基本信息如下：

本次申请发行政府专项债券名称
本次申请发行政府专

项债券期限（年）

发行专项债金额（单位：

万元）

2025 年湖南省政府专项债券(十四期) 30 4,000

专项债券拟分期发行，根据目前市场行情谨慎考虑，本次专项债券预测利率以 2025

年 5月相同待偿期国债收益率算术平均数上浮 20%确定，据此，本次债券 30年期的预

测利率为 2.25%，每半年付息一次。具体时间计划如下：

大祥区项目还本付息情况表（待发行）

（单位：万元）

年度 期初余额 本期发债 本期还本 期末余额 应付利息 还本付息合计
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2021 年

2022 年

2023 年 1,000 1,000

2024 年 1,000 1,000 31 31

2025 年

(3 月)
1,000 0 0 1,000 15 15

2025 年

(7 月)
1,000 4,000 0 5,000 0 0

2025 年

(9 月)
5,000 9,836 0 14,836 15 15

2026 年 14,836 0 0 14,836 342 342

2027 年

~2050年
14,836 14,836 8,211 8,211

2051 年 14,836 0 0 14,836 342 342

2052 年 14,836 0 0 14,836 342 342

2053 年 14,836 0 1,000 13,836 342 1,342

2054 年 13,836 0 0 13,836 311 311

2055 年 13,836 13,836 0 311 14,147

合计 14,836 14,836 0 10,263 25,099

2、本次大祥区申请发行政府专项债券总金额 4,000万元。

大祥区项目资金筹措表

单位：万元

项目名称 总投资

资金来源
本次拟发

行专项债

券期限

资本金/

自有资金

已发行专

项债券金

额

本次拟发

行专项债

券金额

其中：用

作资本金

金额

未来拟发

行专项债

券金额

其中：用

作资本金

金额

其他融资

湖南省资水犬木

塘水库工程
49073 49073 1000 4,000 4,000 9836 9836 - 30年

三、项目总体评价

（一）项目收入
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（1）收入预测分类

本项目具体收入主要来源于城镇供水、灌溉售水。

（2）收入预测数据评价

1）供水售水收入

建设部 1998年《城市缺水问题研究报告》，我国城市居民水费支出能力指数 2.5%~

3%比较合适；亚洲部分国家（如新加坡、马来西亚、菲律宾、斯里兰卡、泰国等）指

数多在 1%~2%之间。但目前全国各大城市水费支出占可支配收入的比例最高仅在 1%

左右，加之考虑项目受益区经济不发达，人民生活水平较低等因素，本阶段将水费支

出占可支配收入的比例 1%作为项目区城镇生活用水可承受水价的测算条件。

目前邵东市、祁东县等城镇供水受益区城镇居民人均可支配收入为 33122元、26594

元，按近三年收入的增长率，预测 2030年人均可支配收入将达到 82369元。按水费支

出占可支配收入的 1%计算，城镇居民可承受水价为 8.24元/ m³，扣除城市水厂制水、

输配水环节成本后，可承受原水水价约为 2.5元/ m³。

大祥区工程年均城乡供水量为 930万 m³，按 1.43元/m³，正常年份计 1330万元。

2）灌溉售水收入

从水费支出占农村年均可支配收入比值来分析：目前灌区涉及的大祥区、邵阳县、

邵东市，永州市冷水滩区、祁阳县，娄底市双峰县，衡阳市祁东县等 8区县（市）的

农民人均可支配收入分别为 19557元、19214元、10806元、20903元、20565元、14004

元、12073元、14124元，与设计灌面内各区县（市）的农业人口加权后的平均收入为

16396元，按 6%的收入增长率（近五年农村居民可支配收入平均在 8.5%左右，从长远

考虑，增长率取 6%），至设计水平年 2030年，人均可支配收入为 41288元，本次结

合国内类似工程经验，用户可承受灌溉水费支出按人均可支配收入的 1%~1.5%进行，

考虑到我国南方灌区实际及灌区农民收入水平低等条件，用户可承受灌溉水费支出按

人均可支配收入的下限取 1%。则犬木塘灌区用户可承受的至田间灌溉水价为 1.515元/

m³（32992元×1%×58.15 万人÷12667 万 m³=1.515元/ m³），折算至骨干工程末端

可承受灌溉水价为 1.027元/ m³。
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大祥区骨干末灌溉供水量 943万 m³，按 0.3元/m³计算，正常年份计 283万元。

（3）项目收入预测

（单位：万元）

项目 生活供水 灌溉 收入合计（万元）

2026 年 1,330 283 1613
2027 年 1,330 283 1613
2028 年 1,330 283 1613
2029 年 1,330 283 1613

2030 年~2055 年 34,577 7355 41932
合计 39,897 8487 48384

（二）项目支出

项目建成后，影响本次债券还本付息的支出包括：工程维护费、管理费、抽水电

费、供水水资源费等，税金及附加主要为增值税和附加税。

工程维护费：正常年份，按照固定资产原值（扣除占地淹没补偿）的 0.4%计取，

运营期每年 126万元；

管理费：正常年份，按照固定资产原值（扣除占地淹没补偿）的 0.2%计取，运营

期每年 50万元；

抽水电费：正常年份，根据犬木塘水库月电站发电过程与泵站月抽水用电过程，

剩余未抵扣年抽水电量按电价 0.4887 元/kwh ，运营期每年 237万元；

供水水资源费：根据湖南省物价局、湖南省财政厅、湖南省水利厅《关于调整水

资源费征收标准的通知》（湘价费〔2013〕104号），按照生活供水量的 0.1元/m³，

每年供水资源费 93万元。

本项目主要为供水及发电销售税金，包括销售税金及附加。根据《财政部、国家

税务总局关于简并增值税征收率政策的通知》（财税（2014）57号）。

①增值税

发电增值税率为 13%，供水增值税率为 6%。
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②附加税

附加税包括城乡维护建设税和教育费附加，以销售税额为基础，按规定税率分别

为 5%和 3%。

正常年份，运营期供水税金及附加每年 81万元。

项目运营成本及税费测算表
单位：万元

项目 2026 年 2027 年-2055 年 合计

工程维护费 126 3652 3777

管理费 50 1460 1511

抽水电费 237 6866 7103

供水水资源费 93 2697 2790

供水税金及附加 81 2358 2439

合计 587 17032 17620

通过查阅可研报告数据，并依据可研报告数据重新进行测算。未发现项目运营成

本预测依据存在明显不合理之处；未发现项目运营成本数据存在明显偏差。

（三）项目债券发行期间损益

根据上述测算结果得出，大祥区项目债券发行期间预计产生收入 48384万元，产

生利润 11,599万元。

（四）项目收益与融资自求平衡性评价

1、项目平衡性预测

该项目大祥区债券发行期间内经营性资金净流入 30764万元，债券融资本息合计

25099万元，本息保障倍数为 1.23倍，项目预售收益可以覆盖债券本息。

序号 地区 项目名称 收益 融资本息和 本息保障倍数

1 大祥区
湖南省资水犬木塘水

库工程
30764 25099 1.23

2、项目平衡性评价
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根据通知文件要求，专项债券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）稳定性按照项目预计发生的筹资活动、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，编制年度累计净现

金流量明细表如下：
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大祥区现金流预测

年度

现金流入 现金流出
现金净流

量

期末累计

现金结存合计
资本金流

入

融资资金

流入

流动资

金

运营期现金

流入
合计

建设期资

金流出

流动

资金

运营期资金

流出

融资还本

付息

2020 年 4,000 4,000 3,129 3,129 871 871
2021 年 10,000 10,000 - 9,070 9,070 930 1,801
2022 年 10,000 10,000 10,431 10,431 -431 1,370
2023 年 8,237 7,237 1,000 - 7,070 7,070 1,167 2,537
2024 年 3,000 3,000 - 4,101 4,070 - 31 -1,101 1,436
2025 年 13,836 13,836 - 14,834 14,803 - 31 -998 438
2026 年 1,613 1,613 1,429 500 587 342 183 622
2027 年 1,613 1,613 929 587 342 683 1,305
2028 年 1,613 1,613 929 587 342 683 1,988
2029 年 1,613 1,613 929 587 342 683 2,672
2030 年 1,613 1,613 929 587 342 683 3,355
2031 年 1,613 1,613 929 587 342 683 4,039
2032 年 1,613 1,613 929 587 342 683 4,722
2033 年 1,613 1,613 929 587 342 683 5,405
2034 年 1,613 1,613 929 587 342 683 6,089
2035 年 1,613 1,613 929 587 342 683 6,772
2036 年 1,613 1,613 929 587 342 683 7,455
2037 年 1,613 1,613 929 587 342 683 8,139
2038 年 1,613 1,613 929 587 342 683 8,822
2039 年 1,613 1,613 929 587 342 683 9,505
2040 年 1,613 1,613 929 587 342 683 10,189
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年度

现金流入 现金流出
现金净流

量

期末累计

现金结存合计
资本金流

入

融资资金

流入

流动资

金

运营期现金

流入
合计

建设期资

金流出

流动

资金

运营期资金

流出

融资还本

付息

2041 年 1,613 1,613 929 587 342 683 10,872
2042 年 1,613 1,613 929 587 342 683 11,555
2043 年 1,613 1,613 929 587 342 683 12,239
2044 年 1,613 1,613 929 587 342 683 12,922
2045 年 1,613 1,613 929 587 342 683 13,606
2046 年 1,613 1,613 929 587 342 683 14,289
2047 年 1,613 1,613 929 587 342 683 14,972
2048 年 1,613 1,613 929 587 342 683 15,656
2049 年 1,613 1,613 929 587 342 683 16,339
2050 年 1,613 1,613 929 587 342 683 17,022
2051 年 1,613 1,613 929 587 342 683 17,706
2052 年 1,613 1,613 929 587 342 683 18,389
2053 年 1,613 1,613 1,929 587 1,342 -317 18,072
2054 年 1,613 1,613 899 587 311 714 18,787
2055 年 1,613 1,613 14,735 587 14,147 -13,122 5,665
合计 97,457 34,237 14,836 - 48,384 91,792 49,073 - 17,620 25,099 5,665

根据上述表格表明，在债券存续期间，项目营运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。
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（五）压力测试

鉴于项目收益预测一定的假设条件，依据当期的市场状况及数据，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。债券发行期内经营

性现金流相关测试数据如下：（单位：万元）

项目/条件 基准预测条件 收入下降 10% 成本上升 10%
项目流入 48,384 43,546 48,384

项目流出 17,620 17,620 19,382

净现流 30,764 25,926 29,002

本息和 25,099 25,099 25,099

本息保障倍数 1.23 1.03 1.16

由以上分析可见，本项目的抗风险能力较强。

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、本评价报告只能有评价报告载明的报告使用者使用。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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湖南省邵阳市 2025 年专项债券收益 

与融资自求平衡审核报告 
 

湘天会专字〔2025〕第 143 号 

 

邵阳市财政局： 

我们接受邵阳市财政局的委托，对湖南省邵阳市专项债券项目（以下或

简称“本期债券”）收益与融资自求平衡情况进行审核并出具专项审核报告。 

我们的审核依据是《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》。湖南省邵阳市建设项目实施单位对项目收益预测及

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。 

需要提醒报告使用者注意：由于在编制收益与融资自平衡预测方案中运

用了一系列假设，包括有关未来事项和推测性假设，而预期事项通常并非如

预期发生，且变动可能性大，实际结果可能与预测性财务信息存在差异。本

审核报告出具的意见，是对项目预测数据进行合理性、有效性评价，并非对

预测数据承担保证责任。 

经审核，我们认为，在湖南省邵阳市建设项目收益预测及其所依据的各

项假设前提下，本次审核的湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程，预期

自水费收入对应的经营收入能够合理保障偿还融资本金和利息，实现项目收

益和融资自求平衡。其本息覆盖倍数具体如下表： 

本息覆盖倍数表 
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附件 

项目收益自求平衡预测说明 
 

一、项目收益及现金流入预测编制基础 

本次预测以水费收入为基础，参考湖南省邵阳市同类型建设项目专项债

券项目预期收益与融资平衡方案、项目的可行性研究报告、相关收费文件等

项目资料，对预测期间经济环境等最佳估计假设为前提，编制建设项目收入

预测表。 

二、项目收益及现金流入预测假设 

1．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； 

2．国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平无重大变化； 

3．相关法律法规无重大变化； 

4．本期债券筹集资金投资项目按实施方案顺利建设、投产运营； 

5．实施方案提出的发展目标按照要求持续推进实施； 

6．相关收费价格在正常范围内变动； 

7．无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。 

三、项目收益及现金流量预测编制说明 

（一）项目概况 

本次申请发行的项目为邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工

程（以下或简称“本项目”），具体情况如下： 

1.项目主要建设内容及规模 

本项目为湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程，主要对项目包含雨

溪街道供水工程、自来水管网延伸工程及表后入户供水设施工程。对原雨溪

镇水厂进行扩建，处理规模由 1 万 m³/日增加至 2 万 m³/日，主要建设内容包

括:1 万 m³日配水池、1 万 m³/日网格絮凝斜管沉淀池、1 万 m³/日清水池;取

水泵房、加药间扩容;同步完成配套管网建设(长度 39.72km)及表后入户供水

设施建设(涉及户数 3 万户)。 

2.投资估算与资金筹措方式 
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（1）投资估算 

根据本项目可行性研究报告预估，该项目总投资 25,532.56 万元，其中工

程费用约 20,941.64 万元，占总投资 82.02%；建设工程其他费用约 1,261.68

万元，占总投资 4.94%；基本预备费约费 2,886.44 万元，占总投资 11.30%；

建设期利息 442.80 万元，占总投资 1.73%。 

（2）资金筹措方式 

本项目资金筹措方式为建设单位自筹和发行专项债券。项目总投资

25,532.56 万元，其中用于项目支出的资本金 13,532.56 万元，本项目拟申请

发行政府专项债券 12,000.00 万元，项目已于 2023 年 9 月申请发行政府专项

债券 7,000.00 万元、10 月发行政府专项债券 1,000.00 万元，本次申请发行政

府专项债券 2,600.00 万元，本年度后续拟发行政府专项债券 1,400.00 万元。 

（二）项目收益及现金流量预测说明 

1.项目应付本息情况 

本项目拟申请发行政府专项债券 12,000.00 万元，项目已于 2023 年 9 月

发行政府专项债券 7,000.00 万元，债券名称 2023 年湖南省政府专项债券(一

百零六期)，15 年期债券发行利率 3.05%；已于 2023 年 10 月发行政府专项债

券 1,000.00 万元，债券名称 2023 年湖南省政府专项债券(一百一十三期)，15

年期债券发行利率 3.06%。本次申请发行政府专项债券 2,600.00 万元，预计

本年度 9 月拟发行政府专项债券 1,400.00 万元，均为半年付息一次，假设本

项目本次专项债券资金 2,600.00 万元于 2025 年 7 月到位，则由 2026 年 1 月

开始付第一次息，后续按半年一次付息预测，本金在债券到期时一次性偿还。

根据目前市场行情谨慎考虑，债券预测利率以 2025 年 5 月相同待偿期国债

收益率算术平均值上浮 20%确定，本次及以后年度发行政府专项债券按 20

年期债券的预测利率为 2.36%，债券存续期内本息共计 17,549.50 万元，还本

付息情况如下表： 

表－邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程 

还本付息表 

单位：万元 
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年度 
期初本

金余额 
本期新增

本金 
本期偿

还本金 
期末本金

余额 
当年偿还

利息 
当年还本付

息合计 
2023 年 9 月   7,000.00    7,000.00    

2023 年 10 月 7,000.00 1,000.00  8,000.00   

2024 年 8,000.00   8,000.00 244.10 244.10 

2025 年 3 月 8,000.00   8,000.00 106.75 106.75 

2025 年 4 月 8,000.00   8,000.00 15.30 15.30 

2025 年 7 月 8,000.00 2,600.00  10,600.00   

2025 年 9 月 10,600.00   10,600.00 106.75 106.75 

2025 年 10 月 10,600.00 1,400.00  12,000.00 15.30 15.30 

2026 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2027 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2028 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2029 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2030 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2031 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2032 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2033 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2034 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2035 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2036 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2037 年 12,000.00   12,000.00 338.50 338.50 

2038 年 12,000.00  8,000.00 4,000.00 338.50 8,338.50 

2039 年 4,000.00   4,000.00 94.40 94.40 

2040 年 4,000.00   4,000.00 94.40 94.40 

2041 年 4,000.00   4,000.00 94.40 94.40 

2042 年 4,000.00   4,000.00 94.40 94.40 

2043 年 4,000.00   4,000.00 94.40 94.40 

2044 年 4,000.00   4,000.00 94.40 94.40 

2045 年 4,000.00  4,000.00 - 94.40 4,094.40 

合计  12,000.00 12,000.00  5,549.50 17,549.50 

2.项目收入预测 

湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程，本项目收入主要来源于水费

收入。 

（1）需水量测算依据 
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大祥区辖 2 个乡 1 个镇 11 个街道办事处，共有 59 个社区，38 个行政

村，常住人口 34.38 万人，其中城镇人口 20.22 万人、农村人口 14.16 万人。

现有农村供水工程中，城乡一体化工程 1 处，覆盖农村人口 27205 人；万人

供水工程 1 处，覆盖农村人口 20884 人；千人供水工程 24 处，覆盖农村人口

82896 人；千人以下集中工程（100-999 人）13 处，覆盖农村人口 3124 人；

分散工程 230 处，覆盖农村人口 7500 人。 

大祥区现有供水工程需水量情况表 

供水工程 
工程数

(处) 
覆盖人口数

（人） 
年需水量

（万 m³） 
备注 

邵阳市自来水厂 1 27205 788.4 仅含农村部分规模 

雨溪水厂 1 20884 2102  

千人供水工程 24 82896 1563 水源为浅层地下水 

千人以下集中供

水工程 
13 3124 96.7 水源为浅层地下水 

合计 39 134109 4550  

本项目原水厂雨溪镇自来水厂（现供水工程名称为“雨溪水厂”）建于

2015 年 8 月，供区范围覆盖雨溪镇塘瑶、河州、罗塘、唐四、社山等 5 个村

及周边企业，共涉及 20884 人，实际供水量为 10000m³/d，历史年需水量为

2102 万 m³。。 

扩建后水厂供水能力达到 20000m³/日，年生产运行时间考虑到设备故障、

检修等情况的影响按 345 天计。计算期第一年生产负荷按 70%，第二年按

80%，第三年 90%，第四年及以后各年按 95%。依据谨慎性考虑，本项目测

算期内，最大年需水量为 655.5 万 m³（日供水能力 2 万 m³/日*345 天*95%负

荷率）。 

（2）供水单价依据 

根据《湖南省农村集中供水价格管理办法》（湘发改价商〔2015〕523 号）

参考邵阳市自来水公司的水价： 
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结合供水价格收费情况，邵阳地区收费标准居民生活水合表的合计价为

3.42 元/吨，本项目按照谨慎性原则，居民生活用水按 2.8 元/m³计算。 

（详细情况见附件 1：邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程

预期收入测算表） 

3.项目成本预测 

本项目预计所发生的总成本费用主要包括人员工资及福利费、药剂费、

燃料动力费、废水和污泥处理费、水资源使用费、日常维修检修费、管理费

用、税金及附加等。 

（1）工资及福利费：本项目定员 10 人，参考 2023 年湖南省城镇私营单

位就业人员年平均工资（电力、热力、燃气及水生产和供应业）平均工资为

57,431.00 元/年，出于谨慎原则，本次测算人员工资薪金按 6 万元/人/年计算。

考虑通货膨胀，项目运营期内，人员工资薪金每 5 年上涨 5%。 
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（2）药剂费：包括直接用于制水过程中的各种净化消毒等药剂和材料的

费用，主要为絮凝剂聚合氯化铝的消耗，按常规净水厂家提供的数据统计，

各种药剂及材料消耗约为 0.12 元/吨水，综合考虑本项目各水源的水质情况，

本项目的原材料费按 0.12 元/吨计算。 

（3）燃料动力费：包括用于原水输送、制水生产、输配水所需动力费用，

和生产管理中的通风照明等费用。根据《湖南省发展和改革委员会关于省电

网 2020～2022 年输配电价有关问题的通知》湘发改价调规〔2020〕833 号，

本项目为大工业用电单价 0.6437 元/千瓦时，本项目电价按照 0.65 元/kWh 计

算。本项目自来水厂、提水泵站、加压泵站总容量约为 600KW（含原雨溪自

来水厂容量），设计水平年运行小时按 2920h 计算，计算水厂设计水平年运

行电量之和为 175 万 kWh。 
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（4）废水和污泥处理费：包括制水过程中产生的污废水和污泥处理费用，

根据区域内供水设施进行统计的数据，按每吨供水 0.05%的污泥、每吨污泥

处理费 10 元估算。 

（5）水资源使用费：根据《湖南省取水许可和水资源费征收管理办法》

等有关规定，本供水工程地表水水资源使用费为 0.02 元/m³估算。 

（6）维修费：主要为经营费用，包括基础设施维修、管理、保养费用，

根据《建设项目经济评价方法与参数（第三版）》及项目实际情况，按照工

程费用总额的 1%暂估。 

（7）管理费用：本项目运营期管理费主要为人员办公物资购置、办公场

所租赁及其他经营管理费用，根据《建设项目经济评价方法与参数（第三版）》

及项目实际情况，按项目年度营业收入的 1%暂估。 

（8）税金及附加：根据本项目经营业务及现行会计制度，从营业收入中

直接扣除的税金及附加主要有增值税、城市维护建设税、教育附加税和地方

教育费及附加。销项增值税：自来水收入增值税率按 9%计算；进项增值税：

工程费用增值税率按 9%计算；工程建设其他费用按 6%计算。其他运营成本

按 13%计算。本项目城市维护建设税按增值税的 5%计算，教育费附加按增

值税的 5%（含 2%的地方教育费附加）计算。 

（详细情况见附件 2：邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程

运营成本及税费测算表） 

四、项目收益与融资自求平衡性评价 

（一）项目平衡预测 

本项目预计 2026 年开始产生收益，债券存续期内可实现总收入共计

35,532.70 万元，扣除营业成本和税费 10,431.34 万元后，可用于偿还债务的

资金共计 25,101.36 万元，相关收益对融资本息的覆盖倍数为 1.43，能够完

全覆盖债券本息。 

项目名称 
预计用于融资平

衡的相关收益 
项目预计 
融资本金 

项目预计 
融资本息 

预计用于融资平衡的相关收

益对融资本息的覆盖倍数 

邵阳市湖南省邵

阳市大祥区城乡

供水一体化工程 
25,101.36 12,000.00 17,549.50 1.43 
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（二）压力测试 

考虑到收入、成本因素变动对项目总债务融资本息覆盖倍数的影响，

分析结果见下表： 

单因素敏感性分析 -10% 0% 10% 

收入变动敏感性分析 

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.23 1.43 1.63 

成本变动敏感性分析 

项目总债务融资本息覆盖倍数 1.49 1.43 1.37 

基于上表，收入和成本变动是影响本项目资金平衡的敏感因素，当整个

项目的收入下降 10%的情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.23，能通过压

力测试。当整个项目的成本上升 10%情况下，债券本息资金的覆盖倍数为 1.37，

仍然能通过压力测试。 

总体看，项目收益与融资能实现自求平衡，不能还本付息的风险较小。 

（三）项目平衡性评价 

根据《关于试点发展项目收益与融资自平衡的地方政府专项债券品种的

通知》（财预〔2017〕89 号）文件要求，专项债券在需要满足政府专项债务

限额的前提下，充分考虑筹措资金的充足性（完全覆盖专项债券还本付息规

模）和稳定性（持续稳定的净现金流）。 

1、充足性 

根据项目数据的合理预测，在债券存续期内邵阳市湖南省邵阳市大祥区

城乡供水一体化工程可产生经营现金流入 35,532.70 万元，扣除营业成本和

税金 10,431.34 万元后，可用于偿还债务的资金共计 25,101.36 万元，能够完

全覆盖本息 17,549.50 万元（含建设期利息），覆盖倍数为 1.43，充足性得到

保障。 

2、稳定性 

按照项目产生的所有经营活动、筹资活动对资金流入流出进行编制。邵

阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程现金流预测表中累计现金净

流量为 8,040.06 万元，大于 0，表明不存在资金缺口，资金能够保障建设和

还本息需要，具有一定抗风险能力。（详细情况见附件 3：邵阳市湖南省邵

阳市大祥区城乡供水一体化工程现金流预测表） 
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五、总体评价 

基于财政部对地方政府发债项目收益与融资自求平衡专项债券的要求，

根据我们对项目收益预测、投资支出预测、成本费用预测等进行分析评价，

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；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

与融资自平衡。 

 

 

附件： 

附件 1：邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程预期收入测算

表 

附件 2：邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程运营成本及税

费测算表 

附件 3：邵阳市湖南省邵阳市大祥区城乡供水一体化工程现金流预测表 
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