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总体评价报告正文

富蕴县供排水设施提升改造项目

专项债券总体评价报告

中兴财光华会计师事务所（特殊普通合伙）新疆分所（以下简称

“我们”）接受委托，对富蕴县供排水设施提升改造项目（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。

2025年11月16日
附件：

富蕴县供排水设施提升改造项目专项债券总体评价报告
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富蕴县供排水设施提升改造项目

专项债券总体评价报告

一、项目的背景及意义

（一）背景

县城老旧小区区域长久以来在各方面得到较好较快的发展，但是随着

社会的发展，老旧小区在配套基础设施建设方面愈来愈不能满足日益增长

的社会民生对美好生活向往需求，由于小区建设年限长，受技术、财力和

材料发展的限制，小区内给排水设施等建设方面存在着一些不容忽视的问

题，如小区存在室外给排水管网管径偏小，管网老化、堵塞，检查井破损

等问题，已经影响到居民的日常生活，为满足人民群众基本的居住环境和

生活需求，富蕴县额尔齐斯水务运营有限公司计划实施富蕴县城乡供水建

设项目二标段，改善县城老旧小区内给排水设施。

国家和地方各项法规政策的出台，为本项目的建设实施提供了良好的

发展契机，应该抓住机遇，改建这一“化害为利、造福人民、功在当代、

利在千秋”的德政工程。

在此背景下，结合富蕴县经济和社会发展规划，提出了本项目建设。

（二）意义

“十四五”规划提出了建设新型城镇化的重大任务，加快以人为核心的

新型城镇化进程，贯彻城乡统筹、布局合理、特色突出的原则，以做美老

城、做优新城、做大多镇场为目标，健全城乡发展一体化体制机制，推进

城市要素合理配置，促进城乡统筹，实现基本公共服务均等化，打造宜居

宜业宜游的富蕴县城。加强市政设施建设，是建设新型城镇化中加强基础

设施建设的重要内容，也是改善人居环境需要解决的迫切问题。
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城市形象是人们对城市整体化的精神与风貌的一种感知，是城市一

种形象表现，一个成功的城市品牌是作用于城市外部的一种向心力，能够

使人们期望这个城市生活带给他们更大的精神享受和物质利益以及更好的

发展机遇，供水管道老化更新改造工作的实施将改善项目区的生产生活条

件，是丰富和提升富蕴县城市品牌形象的重要渠道，同时，让人民群众在

城市生活得更方便、更舒心、更美好。

二、项目的基本情况

根据富蕴县发展和改革委员会文件《关于对<富蕴县供排水设施提升

改造项目可行性研究报告（代项目建议书及概算）>的批复》（富发改基

字〔2025〕164号）及《富蕴县供排水设施提升改造项目可行性研究报告

（代项目建议书及概算）》，富蕴县供排水设施提升改造项目（以下简称

本项目或项目）相关情况如下：

（一）主要建设内容

县城小区内改造老旧供水管网2公里，排水管网1公里；氧化塘清淤修

缮；采购漏损控制装置2万套及其其他配套附属设施。

（二）投资规模、资金来源及建设期

本项目总投资2500万元，其中：第一部分工程费用2083.49万元，第二

部分其他工程费用189.23万元，预备费227.28万元。

本项目总投资2500万元，其中：2026年计划发行专项债券2000万元，

财政配套500万元。

项目建设年限为2年，2026年4月到2027年10月。

三、评价要素

自2014年起，国前下发若干文件规定：对于符合条件的地方政府项目
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可以申请专项债券资金，并纳入政府性基金预算支出统筹安排。

财政部于2017年6月2日下发了《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，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。

财政部于2018年5月4日下发了《关于做好2018年地方政府债券发行工

作的意见》（财库〔2018〕61号），提出：对于专项债券，应当重点披露

本地区及使用债券资金相关地区的政府性基金预算收入、专项债务风险等

财政经济信息，以及债券规模、利率、期限、具体使用项目、偿债计划等

债券信息。对于土地储备、收费公路专项债券等项目收益专项债券，地方

财政部门应当在积极与国土资源、交通运输等相关部门沟通协调的基础

上，充分披露对应项目详细情况、项目融资来源、项目预期收益情况、收

益和融资平衡方案、潜在风险评估等信息。

财政部于2020年7月27日下发了《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〔2020〕94号），提出：一、科学合理确定专项

债券期限。专项债券期限原则上与项目期限相匹配，并统筹考虑投资者需

求、到期债务分布等因素科学确定，降低期限错配风险，防止资金闲置。

既要鼓励发行长期专项债券，支持铁路、城际交通、收费公路、水利工程

等建设和运营期限较长的重大项目，更好匹配项目资金需求和期限，又要

综合评估分年到期专项债券本息、可偿债财力以及融资成本等情况，合理
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确定专项债券期限，避免人为将偿债责任后移。二、优化新增专项债券资

金投向。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。

2024年12月国务院办公厅下发《国务院办公厅关于优化完善地方政府

专项债券管理机制的意见》（国办发〔2024〕52号），提出：建立专项债

券投向领域“负面清单”管理机制，禁止投向无收益项目、形象工程、房地

产开发（保障房除外）。扩大专项债券用作项目资本金范围至新兴产业基

础设施、传统基础设施智能化改造、卫生健康等领域，省级资本金比例上

限提升至30%。完善项目预算平衡机制，要求省级政府承担偿债兜底责

任。

（一）资金充足性

通过对富蕴县住房和城乡建设局提供的《富蕴县供排水设施提升改造

项目实施方案》中的资金收支数据进行分析测算，富蕴县供排水设施提升

改造项目的本息覆盖倍数可达到1.27倍，能够满足资金筹措充足性的要

求。测算表见附录一：《专项债券存续期现金流分析测算表》。

本项目积极响应并遵循国务院于2014年9月26日发布的《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。
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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本项目

基建项目的融资需求，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，本次项目与推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，我国处于全面建成小康社会的决定性阶段和城镇化深入发展的关键

时期，一定抓住这个难得的历史机遇。但本项目建设离不开各类型资金的

支持，本次项目收益与融资自求平衡的专项债券项旨在打造立足于我国国

情，从我国实际出发的地方政府“专项收益债”。

（二）资金稳定性

根据债券发行计划，本项目2026年申请地方政府专项债券2000万元。

债券期限为10年期，预计利率3.2%/年，融资费率0.113%，每半年付息

一次，到期后一次偿还本金。

建设资金缺口部分（债券与总投资之间差额）通过县级预算资金补

足，建设期利息及融资费用由建设单位自筹解决。

债券存续期内，共支付专项债券本息合计为2,640.00万元。

根据富蕴县住房和城乡建设局提供数据，本债券对应项目预计于2027

年完工，至2035年，项目可偿债净收益总额预计3,340.58万元。

在专项债券存续期内，项目净收益可有效覆盖项目对应债券利息及本

金支出。专项债券对应项目债券存续期末累计净现金结余830.84万元，资

金稳定性总体上可以得到保证。
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四、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，认为富蕴县供排水设施提升

改造项目可以用相对更优惠的融资成本完成资金筹措。同时，项目经营净

收益为项目提供了充足、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，

可以满足本项目的部分资金需求，此方式应是现阶段较优的资金解决方

案。



附录一：现金流分析

根据富蕴县住房和城乡建设局提供的《富蕴县供排水设施提升改造项目实施方案》中的资金投入及运营净收益与项目进

度，债券利率暂按3.2%/年，债券按年支付利息，到期后一次偿还本金（发行费用为债券发行金额的0.113%）进行了现金流分

析测算：

专项债券存续期现金流分析测算表

单位：万元

序

号
项 目

资金成

本/年
专项债券存续期

合计
2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年 2035年

一 现金流入 2,066.26 564.00 488.25 542.50 542.50 542.50 542.50 542.50 542.50 542.50 6,916.01
1 财政配套资金 - 500.00 - - 500.00
2 一期专项债资金 2,000.00 2,000.00
3 二期专项债资金 3.20% -
4 运营收入 3.20% 488.25 542.50 542.50 542.50 542.50 542.50 542.50 542.50 4,285.75
5 其他现金流入 66.26 64.00 130.26
二 现金流出 2,066.26 564.00 174.47 182.92 182.92 182.92 182.92 182.92 182.92 2,182.92 6,085.17
1 专项债券融资费用 2.26 - - 2.26
2.1 一期专项债本金 0.113% 2,000.00 2,000.00
2.2 一期专项债利息 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 640.00
3.1 二期专项债本金 -
3.2 二期专项债利息 - - - - - - - - - -
4.1 运营支出：经营成本 100.13 105.93 105.93 105.93 105.93 105.93 105.93 105.93 841.64
4.2 运营支出：税费及附加 10.34 12.99 12.99 12.99 12.99 12.99 12.99 12.99 101.27
5 静态建设资金 2,000.00 500.00 2,500.00
6 其他现金流出 -
三 现金净流入 - - 313.78 359.58 359.58 359.58 359.58 359.58 359.58 -1,640.42 830.84
四 剩余本金 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 -
1 剩余一期债券本金 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 -
2 剩余二期债券本金 - - - - - - - - - -
五 结余资金 - - 313.78 673.36 1,032.94 1,392.52 1,752.10 2,111.68 2,471.26 830.84
六 本倍覆盖倍数 1.27
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