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甘广合会咨[2026]第 146 号

2026 年甘肃省政府专项债券(五十一期)—

庆阳市西峰区城东雨水排放工程

专项债项目收益与融资自求平衡财务评估报告

庆阳市财政局：

我们接受委托，对庆阳市西峰区城东雨水排放工程（以下简称 “项目”）的项目

收益与融资自求平衡情况进行评价，并出具财务评估报告。

根据《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》（财预[2017]89 号）、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发

[2014]43 号） 、《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）等相关政策文件的要求，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。

项目实施单位在编制《项目收益及融资自求平衡方案》时，运用了一整套假设，

包括对项目未来收益的预测、项目融资方案的预测等，这些假设已在《项目收益及

融资自求平衡方案》中披露。项目实施单位对《项目收益及融资自求平衡方案》的

收益预测及其所依据的各项假设负责。

我们参照《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》的规定实施评价工作。根据我们对支持这些假设的证据的评价，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，且项目收益预测是

在这些假设的基础上恰当编制的。

基于财政部对地方政府发行政府专项债券的要求，根据我们对项目收益预测

的证据的合理性、收益计算过程的准确性及项目融资平衡方案的分析评价，我们没

有注意到任何事项使我们认为项目收益不能满足债券存续期内还本付息要求。

项目收益与融资平衡方案中涉及预测信息，由于预期事项通常并非如预期那
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附件：

项目收益及现金流入评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

财政部《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》(财预[2017]89号文)文件提出，“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”、“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。

基于上述文件的要求，地方政府发行专项债券建设的项目，需要在满足法定专

项债务限额的前提下，考虑项目现金流收入能够有效覆盖专项债券的本金及利息，

实现项目收益和融资自求平衡，同时还要兼顾项目实施期间资金的稳定性。

二、项目收益及现金流入预测编制的相关依据

1、《中华人民共和国预算法》；

2、《地方政府专项债务预算管理办法》(财预[2016]155号)；

3、《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》(财预[2017]89号)。

4、《地方政府债务信息公开办法(试行)的通知》(财预[2018]209号)；

5、《可行性研究报告》；

6、业主单位提供的经济技术指标和其他相关资料等。

三、项目收益及现金流入预测假设

本项目收入预测的编制基于下述基本假设：

1、预测期内所遵循的国家和地方的现行法律、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等无重大变化。

3、预测期内所遵循的税收政策不发生重大变化。

4、项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，项目实施单位编制的

项目投资概算及工程进度计划客观反映了本项目建设的实际情况。

5、项目估算的运营收入、运营成本及税金在正常范围内变动，在未来实现
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时与实际情况基本相符。

6、项目实施单位拟定的项目投入运营计划以及可用于偿还债券的运营净收

入等能够顺利执行。

7、预测期内无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素造成的重大不利影

响。

四、项目概况

(一)项目基本情况

1、项目实施单位

项目实施单位：庆阳市西峰区住房和城乡建设局。

项目业主：庆阳市西峰区住房和城乡建设局。

2、项目概况

1)项目名称

庆阳市西峰区城东雨水排放工程。

2)项目基本信息

①项目区位

庆阳市西峰区温泉镇。

②建设规模

本项目对庆阳市西峰区城东雨水排放工程西至仁杰路，东至纵五路、北至安定

东路、南至横五路，总面积1008ha范围内的雨水采用工程措施排至塬下，以规划园

区横四路和纵四路交叉口处雨水排出口为设计起点，设计终点位于张铁沟沟底。

主要建设内容:新建3.5x3.0钢筋砼箱涵790m，新建19万m³雨水调蓄池1座，新建

d1800钢筋砼排水管道900m，新建DN1400球墨铸铁排水管道710m。

③项目实施进度安排

本项目建设期为 24个月，2026 年 1 月 1日至 2027 年 12月 31日。

(二)投资估算和资金筹措方案

1、投资估算

庆阳市西峰区城东雨水排放工程，项目预计总投资18,174.39万元，其中：工程

建设费用15,022.93万元，工程建设其他费用1,350.08万元，预备费1,309.84万元，债券

利息477.39万元，发行费用14.15万元。
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本项目拟通过发行20年期专项债券筹集资金14,145.00万元，其中：本期发行

14,145.00万元，期后拟发行0.00万元。从客观、谨慎角度出发，本期发行的债券票面

利率确定为2.70%，发行费用取0.1%测算。

项目总投资具体如下：

表1：总投资估算表

单位：万元

项目 金额

一、工程建设费 15,022.93

二、工程建设其他费 1,350.08

三、预备费 1,309.84

四、债券利息费用 477.39

五、债券发行费用 14.15

工程总投资 18,174.39

2、资金筹措

本项目资金筹措方式为自筹资金和专项债券资金。

本项目资金筹措18,174.39万元，其中：自筹资金4,029.39万元，申请专项债券

14,145.00万元，其中：本期发行14,145.00万元，期后拟发行0.00万元。

表2-1：资金筹措表

单位：万元

项目名称
资金来源

合计 自有资金 银行贷款 特别国债 专项债券

庆阳市西峰区城东雨水排放工程 18,174.39 4,029.39 14,145.00

表2-2：自筹资金情况表

单位：万元

项目名称

资金来源

自有资

金

截止本次

发行前已

到位自筹

资金金额

已到位自

筹资金

中：财政

资金金额

已到位自

筹资金

中：企业

自筹资金

金额

已到位自筹资

金中：特别国

债等其他非市

场化融资资金

金额

自开工

以来，

已完成

投资金

额

截止本期

债券发行

前，本年

度已完成

投资金额

庆阳市西峰区

城东雨水排放

工程

4,029.39 3,600.00 3,600.00 2,907.90 2,907.90

本项目应付本息情况具体如下：

1)专项债券本息情况
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本项目债券拟发行规模14,145.00万元，假设债券融资利率2.70%，期限二十年，

每半年支付一次利息，最后五年平均还本，应还本付息情况如下：

表3-1：还本付息表

单位：万元

年度
期初本金余

额
本期偿还

期末本金余

额
融资利率 应付利息

2026年 14,145.00 2.70%
2027年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2028年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2029年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2030年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2031年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2032年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2033年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2034年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2035年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2036年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2037年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2038年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2039年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2040年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2041年 14,145.00 14,145.00 2.70% 381.92
2042年 14,145.00 2,829.00 11,316.00 2.70% 381.92
2043年 11,316.00 2,829.00 8,487.00 2.70% 305.53
2044年 8,487.00 2,829.00 5,658.00 2.70% 229.15
2045年 5,658.00 2,829.00 2,829.00 2.70% 152.77
2046年 2,829.00 2,829.00 2.70% 76.38
合计 14,145.00 6,874.55

五、项目收益及融资平衡情况

(一)项目收入

庆阳市西峰区城东雨水排放工程预期收入来自于园区雨水排放服务费、管网

接驳费、园区入驻企业物业费。

参考可行性研究报告及相关行业报告，收入如下：

园区雨水排放服务费：本项目建成后，由园区运营主体为园区内所有入驻企业

提供雨水排放、防洪排涝保障服务，物业收费按统一标准收取雨水排放服务费，收

费标准4.0元 /㎡ /年，按园区招商计划，保守测算运营期内年均入驻用地面积
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2,860,000.00㎡；

管网接驳费：园区入驻企业接入本项目雨水下塬管道时，由运营单位一次性收

取管网接驳费，保守取值8.00万元/接口，按运营期内年均接入8个接口测算；

园区入驻企业物业费：根园区入驻企业物业费：总建筑面积2,293,813.00㎡，每

平方物业费按0.18元/月/㎡计算；

运营期自第一年即2028年起，预计负荷为100%。

经测算，预计债券存续期间内项目收入为31,939.88万元。

本项目债券存续期内各年项目收入具体如下：

表4：项目收入表

单位：万元

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年
收入 1-园区雨水排放服务费 1,144.00 1,144.00 1,144.00
收入 2-管网接驳费 64.00 64.00 64.00
收入 3-园区入驻企业物业费 495.46 495.46 495.46
收入 4-
收入 5-

合计 1,703.46 1,703.46 1,703.46
项目 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

收入 1-园区雨水排放服务

费
1,144.00 1,144.00 1,144.00 1,144.00 1,144.00

收入 2-管网接驳费 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00
收入 3-园区入驻企业物业

费
495.46 495.46 495.46 495.46 495.46

收入 4-
收入 5-

合计 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46
项目 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年

收入 1-园区雨水排放服务

费
1,144.00 1,144.00 1,144.00 1,144.00 1,144.00

收入 2-管网接驳费 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00
收入 3-园区入驻企业物业

费
495.46 495.46 495.46 495.46 495.46

收入 4-
收入 5-

合计 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46
项目 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年

收入 1-园区雨水排放服务

费
1,144.00 1,144.00 1,144.00 1,144.00 1,144.00

收入 2-管网接驳费 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00
收入 3-园区入驻企业物业

费
495.46 495.46 495.46 495.46 495.46

收入 4-
收入 5-
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合计 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46
项目 2046年 合计

收入 1-园区雨水排放服务

费
858.00 21,450.00

收入 2-管网接驳费 48.00 1,200.00
收入 3-园区入驻企业物业

费
371.60 9,289.88

收入 4-
收入 5-

合计 1,277.60 31,939.88

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案、项目收入相关收费标准文件以

及相关行业报告，并依据上述文件制定的收费标准、可研报告中确定的项目主要参

数，重新进行测算。我们未发现项目预测收入的依据存在明显不合理之处，也未发

现预测收入的数据存在明显偏差。

(二)项目成本

1、运营成本

项目运营成本主要包括工资及福利费、固定资产折旧费及运维费。

经测算，预计债券存续期间内运营成本为5,644.40万元，以下费用均按正常年

份计算。

1) 工资及福利费

项目运营期需配备运维人员8名(管理人员2名、技术人员3名、运维工人3名。其

中管理人员年均薪酬7.00万元/人，技术人员年均薪酬6.50万元/人，运维工人年均薪

酬5.00万元/人，加权平均年均薪酬6.00万元/人。

经测算，运营期年人员工资及福利费为48.00万元。

2)固定资产折旧费

根据行业规定及项目预测，本项目固定资产原值17,682.85万元，残值率为0.00%,

年折旧率4.80%。

经测算，运营期年折旧费为848.78万元。

3)运维费

为简化计算，按照工程建设费的1.50%计。运维费主要包括雨水调蓄池清淤、

雨水下塬管道检修、设备维护、应急处置等费用；其中，调蓄池清淤费年均约70万

元，管道检修费年均约55万元，设备维护费年均约60万元，药剂消耗及应急处置费

年均约40万元。

经测算，运营期年运维费225.34万元。
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4)其他费用主要包括办公费、水电费、检测费、保险费、差旅费等，按运维费

和人员薪酬的10%计提。

经测算，年其他费用27.33万元。

5)经营成本费用

经营成本是指从总成本中扣除折旧费、摊销费后的成本费用。

经测算，项目年经营成本300.67万元。

运营期内各年项目预计运营成本具体如下：

表5：项目运营成本表

单位：万元

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年
外购原材料

外购燃料及动力

工资及福利费 48.00 48.00 48.00
固定资产折旧 848.78 848.78 848.78
修理费 225.34 225.34 225.34

管理费用

摊销费

其他费用 27.33 27.33 27.33
总计 1,149.45 1,149.45 1,149.45
其中：经营成本 300.67 300.67 300.67

项目 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年
外购原材料

外购燃料及动力

工资及福利费 48.00 48.00 48.00 48.00 48.00
固定资产折旧 848.78 848.78 848.78 848.78 848.78
修理费 225.34 225.34 225.34 225.34 225.34

管理费用

摊销费

其他费用 27.33 27.33 27.33 27.33 27.33
总计 1,149.45 1,149.45 1,149.45 1,149.45 1,149.45
其中：经营成本 300.67 300.67 300.67 300.67 300.67

项目 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年
外购原材料
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外购燃料及动力

工资及福利费 48.00 48.00 48.00 48.00 48.00
固定资产折旧 848.78 848.78 848.78 848.78 848.78
修理费 225.34 225.34 225.34 225.34 225.34

管理费用

摊销费

其他费用 27.33 27.33 27.33 27.33 27.33
总计 1,149.45 1,149.45 1,149.45 1,149.45 1,149.45
其中：经营成本 300.67 300.67 300.67 300.67 300.67

项目 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年
外购原材料

外购燃料及动力

工资及福利费 48.00 48.00 48.00 48.00 48.00
固定资产折旧 848.78 848.78 848.78 848.78 848.78
修理费 225.34 225.34 225.34 225.34 225.34

管理费用

摊销费

其他费用 27.33 27.33 27.33 27.33 27.33
总计 1,149.45 1,149.45 1,149.45 1,149.45 1,149.45
其中：经营成本 300.67 300.67 300.67 300.67 300.67

项目 2046年 合计

外购原材料

外购燃料及动力

工资及福利费 36.00 900.00
固定资产折旧 636.59 15,914.63
修理费 169.01 4,225.13

管理费用

摊销费

其他费用 27.33 519.27
总计 868.93 21,559.03
其中：经营成本 232.34 5,644.40

通过查阅项目可行性研究报告、项目实施方案，并经测算，我们未发现项目预

测运营成本金额存在明显不合理之处。
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2、财务费用

本项目融资成本为21,033.70万元，其中：

发行专项债券14,145.00万元，其中：本期发行14,145.00万元；

债券利息6,874.55万元，其中：本期发行债券利息6,874.55万元；

债券发行费用14.15万元，其中：本期发行债券费用14.15万元。

债券存续期内的财务费用详见表3-1：项目还本付息表。

3、税费

本项目收入主要来源于园区雨水排放服务费、管网接驳费、园区入驻企业物业

费。根据国家现行税法规定，项目相关的主要税种及计税依据具体如下：

表6：项目税费表

项目 税率 计税基数 备注

增值税 9%、6% 按应税收入的 9%、6%计缴

城市维护建设税 7% 按照增值税的 7%计缴

教育费附加 3% 按照增值税的 3%计缴

地方教育费附加 2% 按照增值税的 2%计缴

在项目运营期间，存在采购购置费用等的进项税额，可以在运营期进行抵扣。

运营期间各年项目预计相关税费具体如下：

表7：项目税费明细表

单位：万元

项目 销项税额
进项

税额
增值税

城市维护

建设税

教育费附

加

地方教育

费附加
合计

2026 年
2027 年
2028 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2029 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2030 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2031 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2032 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2033 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2034 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2035 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2036 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2037 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2038 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2039 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
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2040 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2041 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2042 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2043 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2044 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2045 年 96.41 25.92 70.49 4.93 2.11 1.41 78.94
2046 年 72.32 19.44 52.88 3.70 1.59 1.06 59.23
合计 1,807.70 486.00 1,321.70 92.44 39.57 26.44 1,480.15

(三)资金平衡方案

按照项目产生的所有筹资活动、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，资金能够保障建设和还本付息需要。

根据本项目筹资活动、投资活动、运营活动资金流动进行测算，项目流量情况

具体如下：

表8：资金测算平衡表

单位：万元

项目 以前年度 2026 年 2027 年 2028 年 2029年 2030年

一、经营活动产生的现金流

1、经营活动产生的现金 1,703.46 1,703.46 1,703.46
2、经营活动支付的现金 -300.67 -300.67 -300.67
3、经营税金及附加 -78.94 -78.94 -78.94
4、所得税 -23.29 -23.29 -23.29
经营活动产生的现金流小计 1,300.56 1,300.56 1,300.56
二、投资活动产生的现金流

1、支付项目建设资金 -16,798.71 -884.14
投资活动产生的现金流小计 -16,798.71 -884.14
三、融资活动产生的现金流

1、项目资本金 3,600.00 429.39
2、债券融资款 14,145.00
3、债券发行费 -14.15
4、偿还债券本金

5、支付债券利息 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92
6、其他融资资金流入

7、其他融资偿还本息

融资活动产生的现金流小计 3,600.00 14,130.85 47.47 -381.92 -381.92 -381.92
四、现金流合计
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1、期初现金 3,600.00 932.14 95.47 1,014.11 1,932.75
2、期内现金变动 3,600.00 -2,667.86 -836.67 918.64 918.64 918.64
3、期末现金 3,600.00 932.14 95.47 1,014.11 1,932.75 2,851.39

项目 2031年 2032 年 2033 年 2034 年 2035年 2036年

一、经营活动产生的现金流

1、经营活动产生的现金 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46
2、经营活动支付的现金 -300.67 -300.67 -300.67 -300.67 -300.67 -300.67
3、经营税金及附加 -78.94 -78.94 -78.94 -78.94 -78.94 -78.94
4、所得税 -23.29 -23.29 -23.29 -23.29 -23.29 -23.29
经营活动产生的现金流小计 1,300.56 1,300.56 1,300.56 1,300.56 1,300.56 1,300.56
二、投资活动产生的现金流

1、支付项目建设资金

投资活动产生的现金流小计

三、融资活动产生的现金流

1、项目资本金

2、债券融资款

3、债券发行费

4、偿还债券本金

5、支付债券利息 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92
6、其他融资资金流入

7、其他融资偿还本息

融资活动产生的现金流小计 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92
四、现金流合计

1、期初现金 2,851.39 3,770.03 4,688.67 5,607.31 6,525.95 7,444.59
2、期内现金变动 918.64 918.64 918.64 918.64 918.64 918.64
3、期末现金 3,770.03 4,688.67 5,607.31 6,525.95 7,444.59 8,363.23

项目 2037年 2038 年 2039 年 2040 年 2041年 2042年

一、经营活动产生的现金流

1、经营活动产生的现金 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,703.46
2、经营活动支付的现金 -300.67 -300.67 -300.67 -300.67 -300.67 -300.67
3、经营税金及附加 -78.94 -78.94 -78.94 -78.94 -78.94 -78.94
4、所得税 -23.29 -23.29 -23.29 -23.29 -23.29 -23.29

经营活动产生的现金流小

计
1,300.56 1,300.56 1,300.56 1,300.56 1,300.56 1,300.56

二、投资活动产生的现金流

1、支付项目建设资金

投资活动产生的现金流小计

三、融资活动产生的现金流

1、项目资本金
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2、债券融资款

3、债券发行费

4、偿还债券本金 -2,829.00
5、支付债券利息 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92
6、其他融资资金流入

7、其他融资偿还本息

融资活动产生的现金流小计 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -381.92 -3,210.92
四、现金流合计

1、期初现金 8,363.23 9,281.87 10,200.51 11,119.15 12,037.79 12,956.43

2、期内现金变动 918.64 918.64 918.64 918.64 918.64 -1,910.36

3、期末现金 9,281.87 10,200.51 11,119.15 12,037.79 12,956.43 11,046.07

项目 2043年 2044 年 2045 年 2046 年 合计

一、经营活动产生的现金流

1、经营活动产生的现金 1,703.46 1,703.46 1,703.46 1,277.60 31,939.88
2、经营活动支付的现金 -300.67 -300.67 -300.67 -232.34 -5,644.40
3、经营税金及附加 -78.94 -78.94 -78.94 -59.23 -1,480.15
4、所得税 -42.39 -61.48 -80.58 -68.27 -602.07
经营活动产生的现金流小计 1,281.46 1,262.37 1,243.27 917.76 24,213.26
二、投资活动产生的现金流

1、支付项目建设资金 -17,682.85
投资活动产生的现金流小计 -17,682.85
三、融资活动产生的现金流

1、项目资本金 4,029.39
2、债券融资款 14,145.00
3、债券发行费 -14.15
4、偿还债券本金 -2,829.00 -2,829.00 -2,829.00 -2,829.00 -14,145.00
5、支付债券利息 -305.53 -229.15 -152.77 -76.38 -6,874.55
6、其他融资资金流入

7、其他融资偿还本息

融资活动产生的现金流小计 -3,134.53 -3,058.15 -2,981.77 -2,905.38 -2,859.31
四、现金流合计

1、期初现金 11,046.07 9,193.00 7,397.22 5,658.72
2、期内现金变动 -1,853.07 -1,795.78 -1,738.50 -1,987.62 3,671.10
3、期末现金 9,193.00 7,397.22 5,658.72 3,671.10 3,671.10

上述表明，在债券存续期间，项目运营后年度累计净现金流量均大于等于0。

如个别年度短期资金出现小额缺口时，可向财政申请临时性资金，补充资金缺口。

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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六、评价要素

(一)项目收益净现金流入的稳定性

在债券存续期内，项目收益可有效覆盖债券对应项目融资成本，且每年留存资

金可以支付后期债券存续期间的利息支出及到期的本金偿还支出。

截至2046年偿还本息后，项目累计净现金结余3,671.10万元，因此本项目资金稳

定性总体上可以得到保证。

(二)项目收益净现金流入的充足性

本项目资金筹措18,174.39万元，其中：自筹资金4,029.39万元，专项债券14,145.00

万元。

本专项债券募投项目收益为园区雨水排放服务费、管网接驳费、园区入驻企业

物业费及年均土地收益。根据前述对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24,199.11万元，专项债券累计本息

21,019.55万元，债务本息覆盖倍数1.15倍。

上述测算用于还本付息资金的充足性得到保障，能够满足专项债券的还本付

息要求，并实现专项债券募投项目收益与融资自求平衡。

本息覆盖倍数具体如下：

表9：本息覆盖倍数表

单位：万元

年度
项目融资成本

项目收益
本金归还 利息支付 债券发行费

用
本息合计

2026年 14.15 -14.15
2027年 381.92 381.92
2028年 381.92 381.92 1,300.56
2029年 381.92 381.92 1,300.56
2030年 381.92 381.92 1,300.56
2031年 381.92 381.92 1,300.56
2032年 381.92 381.92 1,300.56
2033年 381.92 381.92 1,300.56
2034年 381.92 381.92 1,300.56
2035年 381.92 381.92 1,300.56
2036年 381.92 381.92 1,300.56
2037年 381.92 381.92 1,300.56
2038年 381.92 381.92 1,300.56
2039年 381.92 381.92 1,300.56
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2040年 381.92 381.92 1,300.56
2041年 381.92 381.92 1,300.56
2042年 2,829.00 381.92 3,210.92 1,300.56
2043年 2,829.00 305.53 3,134.53 1,281.46
2044年 2,829.00 229.15 3,058.15 1,262.37
2045年 2,829.00 152.77 2,981.77 1,243.27
2046年 2,829.00 76.38 2,905.38 917.76
合计 14,145.00 6,874.55 14.15 21,019.55 24,199.11

期后拟发行

存量债券

银行贷款

合计 14,145.00 6,874.55 14.15 21,019.55 24,199.11
本息覆盖倍数 1.15

(三)风险分析

依据当前的市场状况及数据，对预测期的收益及现金流进行预测，存在较大的

不确性。在诸多不确定性因素中，项目整体现金流入变动对本项目影响最为重要。

本着保守性原则，我们将项目整体现金流入向下波动作为本项目收益与融资自求

平衡的敏感性压力测试因素。

下面对本项目整体现金流入向下波动进行敏感性分析。

表 10：风险分析表

项目
现金流向下变动比例

0%
现金流向下变动比例

5%
现金流向下变动比例

10%
项目净现金流入 24,199.11 22,989.15 21,779.20
专项债券还本付息 21,019.55 21,019.55 21,019.55
特别国债还本付息

银行贷款还本付息

本息覆盖倍数 1.15 1.09 1.04

从上表分析可见，本项目收益能覆盖债券本金及利息。

七、评估结论

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，根

据我们对当前国内融资环境的研究，我们认为本次通过发行专项债券，本项目预期

收益为本次发行债券提供了充足、稳定的现金流入，作为还本付息的资金来源。

综上，通过对本项目收益和融资自求平衡的分析，在专项债券存续期内，本项

目预期净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。
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