


 

 

 

新疆维吾尔自治区霍城县果子沟河地下水库工程建设项目 

收益与融资自求平衡财务评估总体评价报告 

本会计师事务所接受委托，对新疆维吾尔自治区霍城县果子沟河

地下水库工程建设项目（以下简称“本项目”）收益与融资自求平衡

方案进行总体评价咨询服务，在此向您提交本总体评价报告，供贵方

参考。 

本报告所涉及的咨询服务工作范围如下： 

• 分析项目发债评价要素； 

• 项目债券发行期间现金流状况模拟分析； 

• 总结重点问题，从现金流角度对项目进行总体评价。 

 

 

 

 

 

 

附：新疆维吾尔自治区霍城县果子沟河地下水库工程建设项

目收益与融资自求平衡财务评估总体评价报告 
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一、项目概况 

2026 年新疆维吾尔自治区霍城县果子沟河地下水库工程建设项

目，拟发行专项债券 15,000.00 万元， 2026 年计划申请 7,000.00万

元（本次申请 4000万元），限期 20 年。 

为保障重点领域合理融资需求，按照《预算法》（2018 年修订）、

《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕43号）

等文件精神，结合霍城县果子沟河地下水库工程建设项目，霍城县政

府决定通过发行地方政府专项债券实施本项目，以满足霍城县果子沟

河地下水库工程建设项目的融资需求。 

（一）项目概况 

1.项目名称 

霍城县果子沟河地下水库工程建设项目。 

2.实施主体 

霍城县水利管理站。 

3.项目地址 

工程建设场地位于伊犁州霍城县果子沟河出山口中游河段，具体

位置为元果子沟河宝山村中桥以南至三宫渠首以北。 



 

 2 

4．项目领域 

水利。 

5.建设内容 

工程主要任务是灌溉、供水，工程等别为Ⅲ等中型工程，调节库

容为 1437.3万立方米，由渗回补工程、取水工程和输水工程等组成。 

6.施工建设期 

2 年，2026 年-2027年。 
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二、评估分析 

2017 年财政部公布《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），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，以对应的政府性基金或专项收入偿还。 

根据财预［2017］89 号文件的要求，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。我们审核的依据是《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》。项目实施方霍城县水利管理站需

对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证据的审核，我们没有发现任何事项使

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。 

综上所述，通过发行霍城县果子沟河地下水库工程建设项目收益

与融资自求平衡专项债券的方式满足霍城县果子沟河地下水库工程

建设项目建设的资金需求，是现阶段较优的资金解决方案。 
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（一） 资金充足性 

1.项目收益及现金流入预测编制基础 

本项目未来产生的净收益用于偿还本次专项债券本息。关于收入、

支出预测数据及评价如下： 

1.1 数据预测的前提假设及评价  

（1）预测数据按照谨慎性原则（少估收益多估成本）进行预测，

即收益预测选择区间数据较低值，成本预测选择区间数据较高值； 

（2）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； 

（3）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

（4）对发行人有影响的法律法规无重大变化； 

（5）发行人预测的本项目收入能够顺利执行； 

（6）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； 

（7）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础。 

根据我们对支持上述假设证据的审核，我们没有发现任何事项使

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、支出及现金流入预测编制基础的规定进行了列报。 

通过查阅项目可行性研究报告、相关收费文件，并依据上述文件

制定的参考标准、可行性研究报告中确定的数量、单价等内容，重新
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进行测算。未发现该项目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；收入增长率预测基于谨慎性考虑出

发，处于低位合理区间内。 

（二）项目收益及现金流入预测编制说明 

本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，本期申请发行债券本息偿债备付率可达到 2.07 倍，对

此，我们从投资估算、资金筹措、偿债备付率等方面具体分析如下： 

1.投资估算 

本项目工程总投资 31327.00 万元，本工程推荐方案总投资 

31327.00 万元。各部分构成如下： 

第Ⅰ部分：水库枢纽工程部分投资 29725.65 万元。 

第一部分  建筑工程投资 18947.79 万元。 

第二部分  机电设备及安装工程投资 997.17 万元。 

第三部分  金属结构设备及安装工程投资 1694.95 万元。 

第四部分  临时工程投 1058.78 元。 

第五部分  独立费用投资 4570.24 万元。 

第Ⅱ部分：水土保持及环境保护工程投资 783.05 万元； 

第Ⅲ部分：水库淹没及占地处理补偿投资 498.30 万元。 

基本预备费按 8%计取，共计 2173.46万元。 

折合库水单方投资 22.38 元/m3。 
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参考 2019-2022年五年期国债收益率，本项目从客观、谨慎角度

出发，暂按 3.20%利率进行测算（实际利率以最终发行成功的利率为

准），债券发行费用按 0.1%进行测算，静态总投资为 31327.00 万元。 

总投资估算表 

序号 工程或费用名称 
建安工程

费 
设备购置费 

  独立费

用 

合计（万元

） 

Ⅰ 水库枢纽工程部分投资 库容1400万立方米 29341.65  

 第一部分  建筑工程 18947.79    18947.79  

 第二部分  机电设备及安装 24.51  972.67   997.17  

 
第三部分  金属结构设备及安

装 
279.10  1415.85   1694.95  

 第四部分  临时工程 1058.78    1058.78  

 第五部分  独立费用   4570.24  4570.24  

 一至五部分合计    27268.93  

 基本预备费（8%）    2173.46  

Ⅱ 水土保持及环境保护工程投资    29341.65  

 水土保持工程投资     

 环境保护专项投资     

Ⅲ 水库淹没及占地处理补偿    30011.05  

 工程建设项目总投资    783.05  

 专项债利息 按单行本投资计列 444.48  

建设项目总投资 按单行本投资计列 338.57  

折合库水单方投资（元/m3）  22.38 

 

2.资金筹措 

霍城县果子沟河地下水库工程建设项目资金筹措总额为

31,327.00 万元。静态总投资为 31,327.00 万元，中央预算内资金已

获得批复 15663.50万元，拟申请地方政府专项债券资金 15000.00 万

元，2026 年申请 7000.00 万元（本次申请 4000 万元），2027 年申请

8000.00万元，财政资金 663.50万元。专项债券偿债限期 20 年（建

设期 2 年）。基于以上投资计划、资金筹措安排，我们未发现相关项

目建设期内所需建设资金存在缺口的情况。 
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资金投入和资金使用情况 
建设期限 建设期限 

合计 平衡情况 
2026 年 2027 年 

资金投入（收入） 15000 16327 31327 

收支相抵、

收支平衡 

1.地方财政配套资金 0 663.5 663.5 

2.政府专项债券资金 7000 8000 15000 

3.中央预算内资金 8000 7663.5 15663.5 

资金使用（支出） 15000 16327 31327 

资金余额（资金投入-资金使用） 0 0 0 

3.偿债备付率 

根据项目收益与融资平衡分析结果，霍城县果子沟河地下水库工

程建设项目收益对本息偿债备付率可达到 2.07 倍。各年度现金流分

析测算表详见：附件-现金流预测分析表 

3.1 项目运营收入 

项目收入主要来源于农业灌溉用水、工业及人畜安全饮水供水，

项目建设完成后： 

（1）农业灌溉用水年均供水量为 2113.65 万立方米，供水单价

按农业用水经营成本水价 0.54 元/立方米计（详见 18.2.6 农业用水

经营成本水价分析）； 

（2）工业用水年均供水水量为 126.23 万立方米，供水单价按

工业用水经营成本水价 4.22 元/立方米计（详见 18.2.6工业用水经

营成本水价分析）； 

（3）人畜饮用水年均供水水量为 170.70 万立方米，供水单价按

人畜饮用水经营成本水价 1.97 元/立方米计（详见 18.2.6 人畜饮用
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水经营成本水价分析）。 

结合本地供水成本、居民承受能力、节水目标等因素，本项目水

价按每三年 15%涨幅递增。达产率第一年为 90%，之后为 95%。18 年

运营期运营收益共计 64154.85万元。 

3.2 项目成本费用 

成本费用是指项目生产运营支出的各种费用。本项目是以同类企

业近几年同类产品的经验数据为依据，使用生产要素法进行估算。 

本项目运营成本主要包括： 

①人员工资及福利费：10 名员工，年工资 6 万，合计 60 万元/

年，每三年按 5%递增，18 年运营期共计 1300.92 万元。 

②外购原燃动：按总投资的 0.5‰，18 年运营期共计 297.61 万

元。 

③维护费用：按折旧费的 10%计算，18 年运营期共计 1653.12万

元。 

④日常管理成本：按原燃动力费、工资、维护费的 20%计算，18

年运营期共计 650.33 万元。 

⑤财务费用：专项债申报额度 15000万元，利率按 3.2%计算，采

取到期一次性还本方式，18年运营期内财务费用共计 8896.00万元。 

⑥折旧摊销费用：固定资产折旧按 30年计算，设备折旧按 10年

计算，残值按 5%计算，运营期折旧费共计 16531.24万元，年均 870.07 

万元；由此可得，本项目 18 年运营期内总成本费用共计 29329.22 万

元，经营成本 3901.98 万元。 
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4.小结 

综上，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能满

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，是现阶段较优的

资金解决方案。
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1.1.1附件：项目还本付息情况一览表 

 



 

 11 

1.1.2收入表 
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1.1.3项目利润表 
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1.1.4附件：成本表 
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1.1.5附件：现金流量表 
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1.1.6附件:收益平衡测算表 
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（三）资金稳定性 

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，资金能保障建设和还本付息需

要。不存在资金缺口，能使用于还本付息的资金稳定性得到充分保障。

该项目能够产生持续稳定的现金流入，且现金流入能够覆盖本期专项

债券本金和利息之和的 2.07 倍以上，可以实现项目收益与融资自求

平衡。预计用于资金平衡的相关收益具有增长趋势，资金稳定性可靠，

还本付息资金具有一定的稳定性与风险抵抗能力。 

（四）资金充足性 

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

和保障程度大小。根据本项目未来数据的合理预测，在债券期间经营

期内产生可用于还本付息金额的经营性净现金流入能够覆盖债券存

续期内累计还本付息金额，用于还本付息资金的充足性得到保障。 
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三、风险分析 

根据本项目收益与融资自求平衡的压力测试结果，当收入、成本

费用、债券利率等影响债券还本付息的因素在±15%范围内变动的情

况下，专项债券本息偿债备付率仍然＞1，还本付息资金具有一定的

稳定性与风险抵抗能力。 

总体而言，本项目充分考虑政府性基金收入、专项收入、融资成

本变动、市场价格波动等因素影响，对债券项目因素变动进行压力测

试，暂时选择单因素变动压力测试。单因素敏感性分析选择正负 20%

的幅度，按照-20%、-15%、-10%、-5%、0%、5%、10%、15%、20%九个

节点进行测试，分析专项债券偿债备付率如下： 

单因素变动压力测试 

项目 数值 数值 数值 数值 数值 数值 数值 数值 数值 

变动比率 -20.00% -15.00% -10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 20.00% 

经营净收益合计 40834.99  43387.18  45939.37  48491.55  51043.74  53595.93  56148.11  58700.30  61252.49  

债券本息额 24600.00  24600.00  24600.00  24600.00  24600.00  24600.00  24600.00  24600.00  24600.00  

本息保障倍数 1.66  1.76  1.87  1.97  2.07  2.18  2.28  2.39  2.49  

以上考虑了按照-20%、-15%、-10%、-5%、0%、5%、10%、15%、20%

九个节点进行测试，覆盖倍数均能够实现收益与融资自求平衡，不能

还本付息的风险较小。 
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四、评估结论 

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，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能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，本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。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。通过发行地方政府专项债券的方式，满足霍城县果子沟

河地下水库工程建设项目的资金需求，应是现阶段较优的资金解决方案。 
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1.1.1 免责声明 

本报告中的评论仅供贵方作一般参考之用，其内容（无论整体或部

分）不构成我们的意见，我们出具的评论将仅基于下列事项: 

a．我们在本报告述及或引用的资料、文件、事实和假设； 

b．我们假设提供给我们的所有资料（未经独立核实）为准确、真

实、完整和有效； 

c．贵方理解本报告只涵盖特定的中国大陆和相关国家/地区问题及

相应影响，并未考虑其他任何类别的相关事宜； 

d．在此报告出具时有效的有关法律、法规和解释（“权威法规”）。

这些权威法规可能会被修订，且可能具有追溯效力。我们没有义务告知

贵方对此报告中所作分析或任何事项可能产生影响的任何变更或发展，

我们亦不会对本报告出具日之后的任何事项作考虑。在报告出具之日后

权威法规的任何变更亦可能会影响报告中评论的有效性； 

e．贵方理解此报告对任何税务机构及/或司法机构并无约束效力，

亦不应被视为我们就任何税务机构及/或司法机构将会同意我们的评论

而作出的任何声明、保证或担保； 

f．与此约定业务有关的所有服务仅供贵方参考及内部使用。 
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