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衡财务评价报告

励诚咨字[2025]第 OO9号

一、地区经济情况

儋州市 (含洋浦经济开发区)地处海南岛西北部,毗邻北部湾。

陆地面积 3们6平方公里,约 占全省十分之一;海岸线 300公里,约

占全省六分之一,是海南省陆地面积最大、海岸线最长的市县。下辖

3个办事处、16个镇、319个村 (居 )委会,常住人口近百万,约 占

全省十分之一。儋州市经济数据情况详见下表 ⒈

表 l 儋州市 ⒛22年一⒛⒛ 年财政经济数据

单位:亿元

项 目 2022自F 2023年 2∞4年

地区生产总值 878.91 1002.84 1002.84

一般公共预算收入 60.16 66.38 66.38

政府性基金收入 8.81 10.04 10.04

一般公共预算支出 163.14 164.63 164.63

政府性基金支出 63.07 T0.51 70.51

地方债务限额 263.23 327.38 327.38

其中:一股债务限额 108.77 110.39 110.39

专项债务限额 154,45 216.99 216.99

地方债务余额 263.23 326.94 326.94

其中:一般债务佘额 108.77 110 110

专项债务余额 154.45 216.94 216.9娃
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二、项目概述

儋州市西联居污水处理工程 (以下简称
“
本项目
”)建设内容和规模如下 :

项目名称:儋州市西联居污水处理工程

主管单位:儋州市水务局

项目单位:儋州滨海新区建设投资有限公司

项目建设地点:儋州市西联居

本项目主要建设内容:包括污水处理厂、污水提升泵站、污水干支管网、污

水接户管及其附属工程等。具体建设规模如下 :

(一 )污水处理厂:新建 1座污水处理厂,近期规模 ⒛0立方米/日 ,远期

23OO立方米/日 ,尾水部分用作灌溉和中水回用,剩余尾水排入北门江支流吉木

河。

(二 )污水提升泵站:新建 2座一体化污水提升泵站,其中 1#泵站近期设

计规模 250立方米/日 ,远期规模 550立方米/日 ;⒛泵站近期设计规模 ⒛O立方

米/日 ,远期规模 ⒛00立方米/日 。

(三 )污水提升泵井:新建 2座污水提升泵井,其中 1#泵井设计近期规模

为 ⒛ 立方米/日 ,远期规模 100立方米/日 ;⒛泵井设计近期规模为 ⒛ 立方米/

日,远期规模 ⒛ 立方米/日 。

(四 )污水管网:新建 dn63dn250污 水提升压力管 2.189千米;D№OO⑷M0O

污水重力管道 19.513千米;尾水排放管 4。 轩 千米;dn160-dn225接 户管 ⒛.55

千米。

(五 )其他附属工程:改造化粪池 255座 ,新建隔油池 15座。

本项目总投资为 10№ 3.61万元,其中工程费用 BG07.22万元,工程建设其

他费 14们。龇 万元,预备费⒛2.55万元 ,铺底流动资金 10万元。项目预计开工

时间为 2O23年 12月 ,项 目预计竣工时间为 ⒛25年 12月  ,截 至 目前项 目已

累计完成工程总量 ⒅%,累计完成干支管 52OOOm,村内管∞00Om。

为保障本项目合理融资需求,按照 《新预算法》 (⒛ 14年修订 )、 《地方

政府债券发行管理办法》 (财库 (⒛⒛ )鲳 号 )、 《财政部关于加快地方政府

专项债券发行使用有关工作的通知》 (财预 (⒛⒛ )阢 号 )、 《中共中央办公



厅、国务院办公厅印发关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作的通

知》等文件精神,结合本项目建设计划和儋州市 ⒛25年发债计划,儋州市政府

决定通过发行政府专项债券实施本项目,以满足儋州市基础设施建设的融资需

求。

三、评估要素

⒛⒛ 年财政部公布 《地方政府债券发行管理办法》 (财库 (⒛⒛ )43号 )

文件提出加强专项债券项目跟踪管理,严格落实项目收益与融资规模相平衡的有

关要求,保障债券还本付息,防范专项债券偿付风险。⒛⒛ 年财政部公布 《财

政部关于加快地方政府专项债券发行使用有关工作的通知》 (财预 (⒛⒛ )阢

号),坚持专项债券必须用于有一定收益的公益性项目,融资规模与项 目收益相

平衡。重点用于国务院常务会议确定的交通基础设施、能源项目、农林水利、生

态环保项目、民生服务、冷链物流设施、市政和产业园区基础设施等七大领域。

积极支持
“
两新一重

”
、公共卫生设施建设中符合条件的项目,可根据需要及时

用于加强防灾减灾建设。

根据 《中共中央办公厅、国务院办公厅印发关于做好地方政府专项债券发行

及项目配套融资工作的通知》要求 ,地方政府、项目单位和金融机构加强对重大

项目融资的论证和风险评估,充分论证项目预期收益和融资期限及还本付息的匹

配度 ,合理编制项目预期收益与融资平衡方案,反映项目全生命周期和年度收支

平衡情况,使项目预期收益覆盖专项债券及市场化融资本息。需要金融机构市场

化融资支持的,地方政府指导项目单位比照开展工作,向金融机构全面真实及时

披露审批融资所需信息,准确反映偿还专项债券本息后的专项收入 ,使项目对应

可用于偿还市场化融资的专项收入与市场化融资本息相平衡。我们根据国家、地

方相关政策文件,以真实、客观、可行、独立为原则,对项目分析评价如下 :

(一 )资金充足性

本项目已于 ⒛23年 9月 发行债券名称为
“
⒛23年海南省政府专项债券 (十

八期 )” 10年期政府专项债券 1,OO0。 OO万元,本期申请发行专项债券 3,⒛O.00

万元 ,根据项目收益与融资平衡分析结果显示,本项目债券存续期内还本付息资

金充足,本项目综合本息覆盖倍数可达到 1.扭。详见下表 ⒉



表 2 项目本息覆盖率表 1

对此,我们从投资估算、债券发行和还本付息、发债项目盈利能力、偿债能

力和可持续性等方面分析如下 :

1.投资估算

本项目从客观、谨慎角度出发,根据 ⒛23年海南省政府专项债券 (十八期 )

1O年期债券利率 2.93%,同时本次发行的债券预计按照 30年债券期限的利率

2.5%进行测算。据此估算本项目总投资 (含建设期利息)为 10,∞ 8。 钆 万元。

详见表 ⒊

表 3儋州市西联居污水处理工程

投资概算及投资计划情况表

2.债券发行和还本付息

本次债券利息按半年支付,最后一次利息随本金一起支付。本项目债券本息

合计 7,768。 OO万元,白发行之日起债券存续期内还本付息情况如表 ⒋

本息覆盖率=期末项目累计现金结存额/债券本息+1

4

单位:人民币万元

儋州市西联居污水

处理工程

单位:人民币万元

工程名称 总概算 2023年 2024年 2025自F

一、工程建设费用总计 10,563.61 1,111.43 9,452.18

二、建设期利息 104.85 29.30 75.55

合计 10,668.46 1,111.43 29.30 9,527.73

1本息覆盖倍数=预期项目收益/债券本扈、,

项 目 项目总投资
期末累计现

金结存额
项目总收益 顼目己发行

本次计划发

彳亍

预计债券本

息 棚耱
覆

数

息

倍

本

盖

10,oo8 46 l,958 50 9,621 65 1,000 00 3,700 00 7.768~00 1 24
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3.发债项目盈利能力、偿债能力和可持续性

本项目累计资金筹措总额 10,∞ 8。 娟 万元,白筹资金 5,⒇8.娟 万元,项 目

通过政府专项债券融资共计 4,⒛ 0。 OO万元 (其中:⒛23年 9月 已发行专项债券

1,0OO。 00万元,本次申请发行专项债券3,700.0O万元)。 前述项目的自筹资金

由政府通过财政资金统筹安排。各年度投资计划及资金筹措方案详见表 5,项 目

现金流平衡表详见表 6:

表 5儋州市西联居污水处理工程投资计划及资金筹措表

单位:人民币万元

项 目名称 2023垄F 2024年 2025垄F 合计

自筹资金总计 111.43 29.30 5,827.73 5,968.46

债券发行总计 1,000.00 3`700.00 4,700.00

合计 1,111。 43 29.30 9,527.73 10,668~46
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基于以上投资计划、资金筹措安排,我们未发现建设期内所需建设资金存在缺

口的情况,且项目每年资金佘额为正值,满足项目自身收益还本付息的前提下,仍

有富余资金,显示项目具备一定的盈利能力、偿债能力和可持续性。

在.收入来源说明

儋州市西联居污水处理工程偿债收入来源主要为污水处理收入及土地出让收

入。

(1)污水处理收入

根据项目建设内容:“ (一 )污水处理厂:新建 1座污水处理厂,近期规模 ⒛0

立方米/日 ,远期 23OO立方米/日 ,尾水部分用作灌溉和中水回用,剩佘尾水排入

北门汪支流吉木河; (二 )污水提升泵站:新建 2座一体化污水提升泵站,其中 1#

泵站近期设计规模 25O立方米/日 ,远期规模 550立方米/日 ;⒛泵站近期设计规模

7OO立方米/日 ,远期规模 2OOO立方米/日 ; (三 )污水提升泵井:新建 2座污水提       °

升泵井,其中 1#泵井设计近期规模为 bO立方米/日 ,远期规模 1O0立方米/日 ;⒛

泵井设计近期规模为 3O立方米/日 ,远期规模 ⒛ 立方米/日 。”综上,该项目处理       甘
量可达 5O0Om3/天 ,假设前三年处理厂荷载率分别为 6甄、⒛%、 SO%,从第四年开

始荷载率稳定在 gO%,
犭{

该项目污水处理收费综合单价为 1.2元/nls,依据可研报告的批复显示,项 目

预计 ⒛⒛ 年开始运营,则 ⒛26年项目运营收入为 131。 ⑽ 万元。

(2)项目运营支出

预计可行性研究报告,项目的单位运营成本为 2.01元/lns,则 ⒛⒛ 年项目运

营支出为 zO。 钥 万元。项目收益情况如下表 7所示 :

表 7 各年运营收入及支出明细表

单位:人民币万元

1 2026 ∠F 109.50 131.40 70 43 69 73

2027 荃F 127 75 153 30 82 17 81 35

2028年 146 00 175 20 92 97

4 2029 垄F 164~25 197 10 105 65 lO4 59

2030 荃F 164.25 197 10 105~65 104 59

2O31年 164 25 197.10 105 65 104 59
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2032 空F 164 25 197 10 105 65 104 59

2033 ∠F 164 25 197 10 105 65 104 59

⒛M年 164 25 197 10 105 65 104 59

2035 荃F 164 25 197 10 105 65 104.59

11 2036 荃F 164 25 197 10 105~65 104 59

2037 ∠F 164 25 197.10 105~65 104 59

2038 荃F 164~25 197 10 105 65 lO4~59

14 2039 ∠F 164.25 197 10 105 65 104 59

⒛衽0年 164.25 197 10 105.65 104 59

⒛41年 164 25 197 10 105 65 104 59

2⒁2年 164 25 197 10 105 65 104 59

2Oz13年 164 25 197 10 105 65 lO4~59

⒛狙 年 164 25 197 10 lO5 65 lO4 59

2∝5年 164 25 197 10 105.65 104 59

⒛46年 164 25 197 10 105 65 104 59

⒛47年 164.25 197 10 105 65 104 59

2⒁8年 164.25 197 10 105.65 104 59

24 2⒁9年 164 25 197 10 105 65 104 59

2050 仝F 164 25 197~10 105 65 104 59

2∞ 1年 164 25 197 10 105.65 lO4.59

2052 荃F 164 25 197 10 105~65 104 59

2053 荃F 164 25 197 10 lO5 65 104 59

⒛M年 164~25 197~10 105 65 104~59

2055 荃F 164.25 197 10 105.65 104 59

合计 4,818~00 5,781~60 3,099.06 3,067~98

(2)土地出让收入

本项目专项债券还本付息以项 目周边地块的国有土地使用权出让收入为基础。

本项 目涉及的国有土地使用权出让收入预测,以项目区域范围内可出让面积、土地

用途、容积率指标等为基数,参考所在片区基准地价、近期历史成交价、未来经济

增长、城市商品房销售价格等标准 ,合理预估本项目的土地出让单价 ,并据此测算

相关收入。

根据 《财政部关于印发 〈国有土地使用权出让收支管理办法〉的通知》 (财综

(2O∞ )腿 号)等相关文件要求 ,儋州市土地出让收入需计提国有土地收益基金、

农业土地开发资金、教育资金以及农田水利建设资金,上述各项资金计提比例暂按
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土地出让总价款的⒛%计提。经营期内土地出让收入预测情况如下表⒏1,用于本

次发行专项债券的项目偿债的土地出让情况见下表 8刁 :

表 ⒏ 1 儋州市西联居污水处理工程土地出让收入预测表
单位:人民币万元

表 8刁 用于本次发行专项债券的项 目偿债的土地出让情况

按照预估的土地出让单价、出让计划及成本费用,在项目存续期间有稳定的政

府性基金收入及专项收入,可稳定覆盖债券存续期间各年利息及到期偿还本金的支

出需求。

运营期 土地出让收入
政策性成本及基金扣

除 (2甄 )
土地出让净收益

2026年 476.94 119.24 357。 T1

2033年 1,342.20 335.55 1,006.65

⒛34年 743.30 185.83 557.48

2035年 743.30 185.83 557.18

⒛36年 743.30 185.83 557.48

2037年 743.30 185.83 557.18

2038年 743.30 185.83 557.48

⒛39年 743.30 185.83 557.48

2040年 7壬3.30 185.83 557.48

2041年 713.30 185.83 557.48

2042年 7吐3.30 185.83 557.48

⒛43年 7每3.30 185.83 557.48

合计 9,252.14 2,313.04 6,939.11

项目名

称
地块编号 面积 (Ⅱ旷〉

预估地价
(元/W)

预计出让收

入 (万元 )
出让时间 备注

儋州市西

联居污水

处理工程

儋州市春江水库

地块
666 67 7,154 06 476.94 2026年

2∞ 3年儋州市政府
专项债券 (六期 )

项 目收益与融资自

求平街方窠提供儋州市雪茄展览

馆地块
1,333 33 10,066.53 1,3遮 2~20 2033年

洋浦经济开发区

新都工业园清算

小组 2号地块

8,666 71 8.576 50 7、 +33 00
2034年一⒛43

年

儋州市财政局

提供

合计 10,666~71 9,252~14
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5.小结

综上,在本期专项债券存续期内,我们未注意到相关项目资金出现不能满足还

本付息要求的情况。

(三 )资金稳定性

在本项目存续期间有稳定的污水处理收入及土地出让收入,可稳定覆盖债券

存续期间各年利息及到期偿还本金的支出需求。综上,针对本项目在本期专项债券

存续期内还本付息资金的测算,我们未注意到可能对本项目资金稳定性产生重大影

响的情况。因此,本期专项债券本项目资金稳定性较可靠。项目债券存续期内资金

留存情况如图 1所示 :

℃和繁替奋皙和甘皙皆V妆

`嗥

姗 VV廴′和繁督奋皙和甘皙皆V妆

`嗥

姗 VV

综上,针对本项目在本期专项债券存续期内还本付息资金的测算,我们未注意

到可能对本项目资金稳定性产生重大影响的情况。
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四、风险分析

根据本项目收益与融资平衡的压力测试结果,当项目的运营收入在±10%范围

内变动的情况下,项 目的债券本息覆盖率平均)1;当利率在±1O%范围内变动的

情况下,项 目的债券本息覆盖率平均)1。 因此,本项目的项目收益对债券还本付

息保障性较高,项 目可通过压力测试,还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗

能力。项目的压力测试情况详见下表 9:

表 9 儋州市西联居污水处理工程压力测试表 2

收入变动情况敏感性分析

债券本金资金覆盖率
0
乙

0
0 1.±2 1.52 1.62

债券本息资金覆盖率 1.13 1.19 1.25
0
° 1.38

债券本息资金覆盖倍数 1.18 1.24 1.30 1.36

债券利率变动情况敏感性分析

债券本金资金覆盖率 1.吐 8 1.45 1.娃2 1.38 1.35

债券本息资金覆盖率 1.30 1.28 1.25 1.23 l。 20

债券本息资金覆盖倍数 1.29 1.26 1.2士 1.21 1.19

总体而言,本项目产生收入对其拟使用的募集资金保障程度较高。同时,因本

项目还本付息资金主要来源于污水处理收入及土地出让收入,建议进一步关注项目

施工进度、项目选点的变化、政府定价风险、宏观经济以及利率等影响项目收益情

况的风险要素。如项日假设条件发生变化,而导致不能偿还到期债券本金,本项目

可在专项债务限额内以及满足资金覆盖率要求的情况下发行新一期专项债券用于

周转偿还,进而在项目收入最终实现后予以归还,或者通过追加自筹资金等方式来

满足还本付息要求。

l债券本金资金覆盖率=期末项目累计现金结存额/预计偾券本全
";债
券本息资全息覆盖辜=期末项目累计现全结存额/预计债券本息

"

16

资金覆盖率 -压力测试
(单因素敏感性分析 )

-10% -5% 溉 5% 1嘣



五、评估结论

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求,本项目可以通过发行专项债券的

方式进行融资以完成资金筹措,并以污水处理收入及土地出让收入所对应的充足、

稳定现金流作为还本付息的资金来源。通过对本项目收益与融资自求平衡情况的分

析,我们未注意到本期专项债券存续期内出现无法满足专项债券还本付息要求的情

况。

综上所述,通过发行地方政府专项债券的方式,满足儋州市西联居污水处理工

程的资金需求,应是现阶段较优的资金解决方案。

广西励 合伙 )

月 9日
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