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博州温泉县安全饮水工程建设项目

专项债券方案总体评价

天健新咨字〔2025〕41 号

一、 项目概述

为了完善博尔塔拉自治州的基础设施完善，带动项目周边地区经济发展，可解决当

地部分居民劳动力就业问题。同时，加快该区域招商引资进程，可创造较高的社会效益。

结合温泉县需求分析，温泉县水利局计划实施博州温泉县安全饮水工程建设项目（以下

简称本项目或项目）。

建设内容及规模：新建管道总长度 381.2km（其中：新建输水主管 17.78km，管径

D315-D500，新建供水支线 363.42km，管径 D50-D250）；输水管道及其支线共新建 4处

减压池、检查井 107 座、检修阀井 131 座、分水井 167 座、进排气阀井 139 座。

本项目总投资 13,000.00 万元。拟通过专项债劵资金及地方配套资金的方式完成项

目筹资。拟申请地方政府专项债券资金 10,000.00 万元，地方配套财政资金 3,000.00

万元。

本项目根据资金需求计划申请地方政府专项债券资金 10,000.00 万元，利率 4.5%，

20 年期，地方配套财政资金 3,000.00 万元。

2023 年已申请专项债券 2,000.00 万元，利率为 3.02%，20 年期；2024 年已申请专

项债券 4,000.00 万元,利率为 4.5%，20 年期；本次申请专项债券 4,000.00 万元,利率

为 4.5%，20 年期。

二、 评价要素

财政部发布的《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）（以下简称通知），提出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》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。
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（一）资金充足性

本项目以农村饮用水供水收入作为专项债券还本付息基础。

通过对温泉县水利局提供的《博州温泉县安全饮水工程建设项目专项债券收益与

融资平衡方案》中的资金收支数据进行分析测算，本项目在债券存续期内，还本付息

支出 18,408.00 万元，可用于债券还本付息的现金流收入 33,525.60 万元，地方政府

专项债券的偿债资金覆盖率可达到 1.82 倍，能够满足资金筹措充足性的要求。测算表

见附录：现金流分析。

本项目积极响应并遵循国务院发布的《关于加强地方政府性债务管理的意见》（国

发〔2014〕43 号），明确提出剥离融资平台公司政府融资职能，建立规范的地方政府

举债融资机制，并对地方政府债务实行规模控制和预算管理。一方面，本次项目收益

与融资自求平衡的专项债券发行可满足项目的融资需求，深化财政与金融互动，引导

社会资本加大投入，更好地发挥专项债券促进经济社会持续健康发展的积极作用。另

一方面，本次项目与现行地方政府债务限额管理、预算管理政策高度衔接，有利于防

范和化解专项债务风险，通过强化信用评级、信息披露、市场化定价等市场激励约束

机制，推进地方政府债券的市场化改革。

当前，农林水利设施建设需要大量资金支持。本次项目收益与融资自求平衡的专

项债券项目旨在打造立足于我国国情，从自治区和当地实际出发的地方政府市政项目

收益债。

（二）资金稳定性

根据博州温泉县安全饮水工程建设项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券

发行计划，本债券申请发行金额为 10,000.00 万元，20 年期。本项目 2023 年已申请专

项债券 2,000.00 万元，利率为 3.02%，20 年期；2024 年已申请专项债券 4,000.00 万

元,利率为 4.5%，20 年期；本次申请专项债券 4,000.00 万元,利率为 4.5%，20 年期。

根据温泉县水利局提供数据，本债券对应的博州温泉县安全饮水工程建设项目预

计从 2026 年 7 月开始运营，在债券存续期内可用于还本付息的现金流收入 33,525.60

万元，现金流收入能够完全覆盖专项债券还本付息的规模。期末项目累计净现金结余

15,808.60 万元，本项目资金稳定性总体上可以得到保证。本项目债券偿还期内的资金

留存情况如下图所示：

博州温泉县安全饮水工程建设项目专项债券
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偿还期内的资金留存情况（万元）

三、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

我们对当前国内融资环境的研究，认为博州温泉县安全饮水工程建设项目专项债券可

以以相较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措。同时农村饮用水供水收入为

项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足债券发行还本付息要求。

综上所述，通过发行项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券的方式满足部

分博州温泉县安全饮水工程建设项目资金需求应是现阶段较优的资金解决方案。本项

目现金流收入能够完全覆盖地方政府专项债券还本付息的规模，偿债覆盖率 1.82 倍，

项目还本付息保证程度较高，可较好实现收支平衡，资金偿债能力较强。

天健会计师事务所（特殊普通合伙）新疆分所 中国注册会计师：

中国·乌鲁木齐 中国注册会计师：

二〇二五年十二月五日
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附录：现金流分析

根据温泉县水利局提供的《博州温泉县安全饮水工程建设项目实施方案》中的资金投入及项目收入金额与进度，本次申请专项债券 40000.00 万元，债券利率暂按

4.5%测算，债券按年支付利息，到期后一次偿还本金（专项债券期限 20 年，债券到期一次性还本，发行费为债券发行费率 1‰、债券登记托管费率 0.08‰、债券兑付服

务费率 0.05‰）进行了现金流分析测算，见下表：

表 5 现 金 流 分 析 测 算 单 位 ： 万 元

专项债券期限 建设期 运营期

年度 2023 2024 2025 年
2026 年

1-6 月

2026 年

7-12 月
2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

现金流模拟测算表

现金流入

地方自筹资金流入 3000

债券资金流入 2000 4000 4000

其他资金流入

可支配利润现金净

流入
621.03 1242.08 1242.08 1242.08 1242.08 1584.71 1584.71 1584.71

现金流入总额 5000 4000 4000 0 621.03 1242.08 1242.08 1242.08 1242.08 1584.71 1584.71 1584.71

现金流出

建设期资金流出 4297.7 4000 4000

运营期现金流出

债券发行费用 2 4 4

债券登记托管费用 0.16 0.32 0.32

债券兑付服务费用 0.1 0.2 0.2

债券还本付息 60.4 240.40 240.40 210.2 210.2 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4

现金流出总额 4360.36 4244.92 4244.92 210.2 210.2 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4

现金净流入

当年项目现金净流

入
639.64 -241.32 -241.32 -210.2 410.83 821.68 821.68 821.68 821.68 1164.31 1164.31 1164.31

期末项目累计现金

结存额
639.64 240.40 0.00 0.00 410.83 1232.51 2054.19 2875.87 3697.55 4861.86 6026.17 7190.48

评价偿债覆盖率 1.82
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（续上表）：

专项债券期限 运营期

合计
年度 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

现金流模拟测算表

现金流入

地方自筹资金流入 3000

债券资金流入 10000

其他资金流入

可支配利润现金净流入 1584.71 1584.71 1999.98 1999.98 1999.98 1999.98 1999.98 2503.2 2503.2 2503.2 2503.2 2503.2 33525.60

现金流入总额 1584.71 1584.71 1999.98 1999.98 1999.98 1999.98 1999.98 2503.2 2503.2 2503.2 2503.2 2503.2 46525.60

现金流出

建设期资金流出 12297.70

运营期现金流出

债券发行费用 10.00

债券登记托管费用 0.80

债券兑付服务费用 0.50

债券还本付息 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 2420.4 4180 4180 18408.00

现金流出总额 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 420.4 2420.4 4180 4180 30717.00

现金净流入 0.00

当年项目现金净流入 1164.31 1164.31 1579.58 1579.58 1579.58 1579.58 1579.58 2082.8 2082.8 2082.8 82.8 -5856.8 15808.60

期末项目累计现金结存

额
8354.79 9519.1 11098.68 12678.26 14257.84 15837.42 17417 19499.8 21582.6 21665.4 23738.5 15808.60

评价偿债覆盖率 1.82
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