


目录

喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程执行商定程序的总体评

价报告 ................................................................................................................. 1

评价说明 ............................................................................................................. 3
一、评价内容 .............................................................................................. 3

（一）项目概况 ................................................................................... 3
（二）项目总投资估算 ....................................................................... 9
（三）资金筹措计划 ........................................................................... 9
（四）项目收入、财务费用、成本及相关税费假设 ..................... 10

1.数据预测的前提假设及评价 ....................................................10
2.运营收入 ....................................................................................11
3.财务费用 ....................................................................................11
4.项目运营成本 ............................................................................13
5.相关税费 ....................................................................................14

二、评价要素 ............................................................................................ 14
（一）评价依据 ................................................................................. 15
（二）评价内容 ................................................................................. 17

1.资金充足性 ................................................................................17
2.资金稳定性 ................................................................................17
3.压力测试 ....................................................................................25

（三）风险分析 ................................................................................. 25
1.债务资本市场利率波动风险 ....................................................26
2.项目建设期可能存在的财务风险 ............................................26
3.项目运营期可能存在经营风险 ................................................27

三、总体评价结论 .................................................................................... 29

特别声明 ........................................................................................................... 31

事务所资质附件 ............................................................................................... 32



1

喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程

执行商定程序的总体评价报告

永诚会专审字（2026）023 号

岳普湖县水利局：

我们接受委托，执行了“喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工

程”融资与自求平衡收益情况总体评价的商定程序，这些程序的充分性和

适当性由岳普湖县水利局负责。我们的责任是按照《中国注册会计师相关

服务准则第 4101号－对财务信息执行商定程序》和业务约定书的要求执

行商定程序，并报告执行程序的结果。

本业务的目的仅是为申请喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水

工程专项债券预期收益与融资平衡方案提供专项评价。

本报告执行商定程序测算以委托单位提供的《喀什地区岳普湖县及草

湖城乡一体化供水工程初步设计报告》《喀什地区岳普湖县及草湖城乡一

体化供水工程实施方案》及相关资料列示的收入作为还本付息的基础，通

过分析、询问和查阅项目初步设计报告、项目实施方案等文件，摘取项目

投资总额、发行债券额度、发行期限等相关数据和内容，分析项目发债评

价要素，对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，并在此基础上形成评价报告。

本报告已按照《中国注册会计师相关服务准则第 4101号－对财务信

息执行商定程序》和业务约定书的要求执行了商定程序，根据《喀什地区

岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程实施方案》列示的项目规模及委托单

位对项目稳定收益来源的市场预测，未发现该项目现金流入的依据存在明
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评价说明

一、评价内容

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《通知》要求，我们对项目如下内容

进行评价：

（一）项目概况

2017年，喀什地区开始策划实施“喀什（伽师）一市四县城乡饮水安

全工程”，该项目供水范围包括喀什市、疏附县、疏勒县、伽师县、岳普

湖县以及第三师草湖和伽师总场，工程设计水平年按近远期设计，近期为

2020年，远期为 2030年，近期日供水规模为 34.43万m³/d，远期为 49.47

万m³/d。

关于草湖（以下称“草湖”）的供水规模为近期 0.91万m³/d（5万人），

远期供水规模为 2.68万m³/d（15万人）；关于岳普湖县的供水规模为近

期 3.50万m³/d（22.11万人），远期供水规模为 4.40万m³/d（25.81万人）。

为了深入贯彻党中央关于推进兵团向南发展的重大部署，草湖充分发

挥区位优势，大力提升城镇综合发展水平，坚持高品质引领。积极推进新

型工业化、新型城镇化发展战略，快速集聚人口，成长为一个综合性小城

市，同时为促进兵地融合发展，发挥兵团“稳定器、大熔炉、示范区”的作

用，本次工程拟将岳普湖县及草湖城乡供水一体化工程作为“一市四县”
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后续工程合并实施，在“一市四县”供水工程已有的批复成果的基础上，结

合草湖以及岳普湖县“2020—2035年总体规划”的相关成果，合理确定本

工程设计水平年的供水规模。

本工程通过建设安全、可靠的水源工程；现代化的城乡供水一体化大

水厂；选择合理、经济的供水方案及相应配套的输水干支管、分水厂改扩

建方案和对岳普湖县的老旧水坝进行改造，来满足草湖以及岳普湖县现状

年、规划年的城乡居民用水需求，解决项目区存在的原水水质超标、供水

量不足问题，改善项目区用水条件，提高居民的生活质量，促进草湖及岳

普湖县的经济快速发展。

1.项目名称：喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程。

2.项目参与主体：申报单位为岳普湖县水利局。

3.项目投向领域：农林水利-水利。

4.项目建设地点：位于岳普湖县。

5.项目建设内容：

（1）水力定期冲洗式条形沉砂池工程。本次水源工程在盖孜河东岸

输水总干渠桩号11＋100-11＋600右侧新建一座水力定期冲洗式条形沉砂

池。由引渠段，上游连接段、工作段、下游连接段、冲沙廊道组成。

（2）超越管（渠）工程。由稳流池进水渠、稳流池、超越管以及稳

流池溢水渠组成。

（3）新建尘沙调节池。由坝体、进水陡坡、防水涵洞、引水闸、进

水渠、放水放空闸、放空渠组成。沉沙调节池坝型采用复核土工膜防渗均

质土坝，总容积 60万m³，最大坝高 7.6米，坝顶宽度 6米。
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（4）水源保护围栏工程。围栏共计 6.62公里，采用浸塑钢丝围栏。

（5）总水厂工程。水处理工艺采用絮凝反应沉淀池＋V型滤池＋消

毒的常规处理工艺。清水池总容积为 1.5万m³，分 2座矩形清水池，单座

容积 7500m³。配套调流调压阀室、格栅间及配水井面积、净水车间、浓

缩池车间、加药间、消毒间、污水站、附属用房、车库机修间、变配电室、

锅炉房，总建筑面积 10819.41平方米。

（6）水厂引水管、输水干支管道工程。输水管线采用重力流输水方

式。总水厂饮水管长度 358米，采用涂塑钢管。输水干管全长 109.82公

里，采用涂塑钢管，其中：岳普湖县 78.37公里、草湖 31.45公里。输水

支管全长 57.47公里，采用涂塑钢管，其中：岳普湖县 52.13公里、草湖

5.34公里。

（7）管道附属构筑物。配套各类构筑物 1143座，其中各类阀门井

341座、水平弯管镇墩 336座、管道穿路 355处、管线与渠道交叉建筑物

共有 108座、地埋穿河建筑物 2处、减压池 1处。

（8）分水厂改扩建工程。本次对岳普湖县 6座分水厂进行改扩建。

共配套次氯酸钠发生器 8台；消毒间 1座（岳普湖县公道牙中心水厂）；

清水池 3座，其中岳普湖县一水厂 1座（容积 500m³）、岳普湖县阿其克

中心水厂与铁热木中心水厂各 1座（容积 200m³）。

本项目涉及的岳普湖县段主要建设内容：包括 130.50km的输水干支

管以及 6座分水厂的改扩建，详细如下：

（1）输水干管
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岳普湖部分输水干管起点位于三道桥渠首，输水干管桩号 31+450处，

终点位于岳普湖县城一水厂，全长 78.37km。其中：

1）桩号 31+450～44+389.98段，采用 DN800涂塑加强级钢管，材质

Q355B，壁厚 8mm；

2）桩号 44+389.98～84+459.94，采用 DN1000涂塑加强级钢管，材

质 Q355B，壁厚 8mm；

3）桩号 84+459.94～106+142.69，采用 DN700涂塑加强级钢管，材

质 Q355B，壁厚 6mm；

4）桩号 106+142.69～109+817.70，采用 DN600涂塑加强级钢管，材

质 Q355B，壁厚 6mm。

（2）输水支管

岳普湖部分输水支管（岳普湖部分）全长 52.13km，其中：

1）支管 1起点位于输水干管桩号 84+459.94分水口，终点位于阿其

克分水厂清水池，全长 16.01km。

①桩号 0+000～10+566.33，采用 DN500 涂塑加强级钢管，材质

Q355B，壁厚 6mm；

②桩号 10+566.33～16+012.20，采用 DN355PE100级管，压力等级

1.6MPa；

③支管 1-1全长 1.46km，起点位于支管 1桩号 0+965.48分水口，终

点位于艾西曼分水厂清水池，采用 DN315PE100级管，压力等级 1.6MPa；
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④支管 1-2桩号全长 9.54km，起点位于支管 1桩号 10+566.33分水口，

终点位于公道牙分水厂清水池，采用 DN400 涂塑加强级钢管，材质

Q355B，壁厚 6mm。

2）支管 2起点位于输水干管桩号 106+142.69分水口，终点位于铁热

木分水厂清水池，全长 24.78km。

①桩号 0+000.00～0+321.74，采用 DN600 涂塑加强级钢管，材质

Q355B，壁厚 6mm；

②桩号 0+321.74～24+777.62，采用 DN400 涂塑加强级钢管，材质

Q355B，壁厚 6mm；

③支管 2-1全长 0.34km，起点位于支管 2桩号 0+321.01分水口，终

点位于县城二水厂清水池，采用 DN600涂塑加强级钢管，材质 Q355B，

壁厚 6mm。

（3）管道附属构筑物

1）附属阀门井

阀门井为矩形钢筋混凝土结构，混凝土采用 C35 高性能混凝土，

F200,W6，其中：

检查井 23座，分水井 5座，排气井 168座，泄水井 44座，计量井

12座，调流调压井 6座。

2）弯管镇墩

弯管镇墩采用素混凝土结构，C35高性能混凝土，共计 250座。

3）穿路工程

包含套管穿路 268处，套管采用混凝土Ⅱ级管；顶管穿路 20处。
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4）穿渠及穿河道工程

包含顶管穿渠 7处，保温穿渠 61处，一般穿渠 22处，穿河道 2处（盖

孜河及岳普湖河），采用混凝土包管地埋穿越。

5）减压池

减压池 1座，结构为钢筋混凝土结构，设计容积 1470m³。

（4）分水厂改扩建工程

对岳普湖县 6座分水厂进行改扩建。共配套次氯酸钠发生器 7台（公

道牙水厂 2台，其余水厂均 1台）；消毒间 1座（岳普湖县公道牙中心水

厂内，砖混结构）；清水池 3座（钢筋混凝土结构），其中，岳普湖县一

水厂 1座（容积 500m³）、岳普湖县阿其克中心水厂与铁热木中心水厂各

1座（容积 200m³）。

6.建设期限及运营期：项目建设期 3年，2024年 9月—2026年 12月。

项目运营期自 2027年—2056年。

7.项目性质：续建项目。

8.项目前期手续办理有关情况：

（1）喀什地区发展和改革委员会、兵地融合发展草湖项目区发展和

改革委员会出具《关于喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程可行

性研究报告的批复》（喀发改农经〔2024〕149号）；

（2）喀什地区发展和改革委员会、兵地融合发展草湖项目区发展和

改革委员会出具《关于喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程初步

设计报告的批复》（喀发改农经〔2024〕355号）；
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（3）喀什地区生态环境局出具《关于喀什地区岳普湖县及草湖城乡

一体化供水工程环境影响报告表的批复》（喀地环评字〔2024〕225号）；

（4）新疆维吾尔自治区喀什地区自然资源局出具《关于喀什地区岳

普湖县及草湖城乡一体化供水工程（地方段）规划选址和用地预审意见》

（喀地土地预审字〔2024〕22号）。

（二）项目总投资估算

项目工程概算总投资 100,871.45万元，其中建筑安装工程费 79,742.55

万元，占项目总投资的 79.05%；待摊投资 21,128.90万元，占项目总投资

的 20.95%。

其中岳普湖县部分：工程总投资 48,136.15万元，其中建筑安装工程

费 36,444.65万元，占项目总投资的 75.71%；待摊投资 11,691.50万元，

占项目总投资的 24.29%。

（三）资金筹措计划

项目总投资为 100,871.45万元（岳普湖县段总投资 48,136.15万元），

资金来源分为地方政府专项债券与配套资金，具体明细如下：

（1）财政配套资金共计 20,136.15万元，其中已到位资金合计 5,424.00

万元，包括：2024年到位衔接资金 4,900.00万元、2024年到位发改委前

期费 100.00万元，2025年到位县财政配套资金 424.00万元；2026年计划

申请财政配套资金共计 14,712.15 万元，包括：2026 年申请援疆资金

12,712.15万元，2026年申请县财政配套资金 2,000.00万元。

（2）通过发行专项债资金总额 28,000.00万元，其中 2025年已成功

发行专项债券 20,000.00万元，期限 30年，实际发行利率 2.12%；2026
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年第一期（本期）申请发行专项债券 6,000.00万元，2026年第二期申请

发行专项债券 2,000.00万元，期限 30年，发行利率暂按 3.20%计算。

项目每半年支付一次利息，自债券发行成功之日起开始计息。根据收

付实现制原则，本项目于 2025年 5月 21日成功发行的 20,000.00万元债

券，2025年 11月 21日支付半年利息，2055年支付该债券的最后半年利

息及本金。2026年申请发行的债券，假设于 2027年开始支付全年利息，

在最后一年即 2056年支付末期利息及本金。

（四）项目收入、财务费用、成本及相关税费假设

1.数据预测的前提假设及评价

（1）预测数据按照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的政策；

（2）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（3）对发行人有影响的法律法规无重大变化；

（4）与项目直接相关的假设：①预测期内项目的建设计划、融资计

划等能够顺利执行，项目能够如期完工并交付使用；②预测期内发行人预

测的各项收入能够顺利执行；③预测期内经营运作未受到诸如能源、原材

料、人员、交通、电信、水电供应等的严重短缺和成本中客观因素的巨大

变化而产生的不利影响；

（5）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；

（6）项目收入和支出预测数据均以收付实现制为基础；

（7）本报告评价结论是以上述预测假设为前提得出的，在上述预测
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假设变化时，本报告评价结论无效；

（8）本项目建设期自 2024年 9月开始，2026年 12月结束，项目运

营期自 2027年开始，2056年结束。

2.运营收入

本项目收益来源为生活用水供水收入。

数量依据：根据《关于喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程

初步设计报告的批复》，设计水平年 2030年供水规模为 9.24万立方米/

天，其中岳普湖县 4.40万立方米/天、草湖 4.84万立方米/天；年均取水量

2793.92万立方米/年，其中岳普湖县 1332.89万立方米/年、草湖 1461.03

万立方米/年。本项目按岳普湖县年均取水量 1332.89万立方米/年计算。

本项目供水收入使用率预测充分考虑管网建设进度、用户接入时序及

区域用水需求达产规律。项目投产初期处于产能爬坡阶段，供水使用率从

运营期第 1年（2027年）85%起步，按每年 2.50%的达产系数逐步提升，

至第 6年（2032年）达到 96.17%，第 7年至第 30年（2033年至 2056年）

均维持 97.00%的使用率水平，不再变动。

项目运营期内累计供水量 38266.71万立方米。

单价依据：本项目供水价格执行政府定价，运营期内分两个阶段执行

相互独立的固定价格：

第一阶段：2027年-2033年。

根据《关于调整岳普湖县供排水价格的通知》（岳发改〔2019〕372

号）规定，居民生活类用水按 2.13元/立方米计算。该价格在此阶段内保

持不变。
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第二阶段：2034年-2056年。

根据《城镇供水价格管理办法》（国家发展改革委、住房城乡建设部

令第 46号 2021年 10月 1日起施行）第二十七条规定：当供水成本、费

用、税金、收益发生重大变化时价格主管部门应当及时启动调整程序。第

二十二条规定：制定城镇供水价格以成本监审为基础。

本项目预计新增运营成本 22,285.92万元，新增利息 20,400.00万元，

新增折旧 45,729.30万元，新增税金 3,192.36万元，新增总成本 91,607.58

万元，项目运营期内累计供水量 38266.71万立方米，故完全成本水价为

2.39元/立方米。

综合考虑居民承受能力、听证程序可行性及债券存续期财务可持续

性，第二阶段供水价格定位 2.39元/立方米。该价格与原批复价格 2.13元

/立方米之间的价差为 0.26元，系成本监审结论下的固定价格水平调整，

非市场趋势性增长预测。该价格为固定执行价格，核定后至项目结束期间

不再变动。

综上，本项目运营期前 7年按 2.13元/立方米确认用水单价，运营期

第 8年至最后一年按 2.39元/立方米计算水价。

3.财务费用

本项目财务费用主要包括还本付息及兑付费用、发行费用、登记托管

费用等。发行费率为每期发行债券额度的 1‰、登记托管费为每期发行债

券额度的 0.08‰，发行费及登记托管费在债券发行时一次性收取。
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本项目在债券存续期内可产生财务费用 20,432.66万元，其中：债券

利息 20,400.00万元，债券发行费 28.00万元，登记托管费 2.24万元，还

本付息兑付服务费 2.42万元。

4.项目运营成本

运营成本是指项目总成本费用扣除固定资产折旧费、无形资产及其他

摊销费和利息支出后的全部费用。根据计划实施的经营方案和经营模式分

析，本项目运营成本构成主要包括水资源税、工资及福利费、燃料及动力

费、药剂费、固定资产保险费、工程维护费、管理费用、其他费用和折旧

费用。

（1）水资源税

本项目水源来自盖孜河地表水，根据《关于新疆维吾尔自治区水资源

税改革试点有关事项的通知》（新财法税〔2024〕9号），城镇公共供水

地表水水资源税为 0.06元/方。年引水量同年供水量。

（2）工资及福利费

本项目暂定新增 17名工作人员，年薪 6.00万元/人，社保及福利费按

年薪的 30%计算。

（3）燃料及动力费

根据项目初步设计报告，本项目年度耗电量 758.85万度，单价按 0.37

元/度计算。

（4）药剂费

根据项目初步设计报告，药剂费成本为 0.022元/方，数量计算依据为

年引水量。
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（5）固定资产保险费

参照《水利建设项目工程经济评价规范》要求结合本工程情况，按固

定资产投资的 0.05%计算。

（6）工程维护费

参照《水利建设项目工程经济评价规范》要求结合本工程情况，按折

旧额的 5%计算。

（7）管理费用

参照《水利建设项目工程经济评价规范》要求结合本工程情况，按收

入的 3%计算，主要为项目产生的办公费、交通费、差旅费等管理费用。

（8）其他费用

系项目的不可预见费用，主要为上述成本因涨价或其他因素导致成本

计提不足时的补充费用，按上述费用之和的 5%计算。

（9）折旧费用

按投资总额为固定资产原值，残值率 5%，折旧年限 30年（48,136.15

万元×95%÷30年=1,524.31万元）。

5.相关税费

本项目的相关税费分别为增值税、城市维护建设税、教育费附加、地

方教育费附加、企业所得税。

（1）增值税：根据《财政部 国家税务总局关于部分货物适用增值税

低税率和简易办法征收增值税政策的通知》（财税〔2009〕9号）第三条

规定：对属于一般纳税人的自来水公司销售自来水按简易办法依照 6%征

收率征收增值税，不得抵扣其购进自来水取得增值税扣税凭证上注明的增
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值税税款；根据《财政部 国家税务总局关于简并增值税征收率政策的通

知》（财税〔2014〕57号）第二条规定：财税〔2009〕9号文件第二条第

（三）项和第三条依照 6%征收率调整为依照 3%征收率（自 2014年 7月

1日起执行）。故本项目供水收入按简易办法依照 3%征收率计算缴纳增

值税，且不得抵扣进项税额，即以不含税供水收入的 3%计算增值税，不

考虑进项税。

（2）增值税附加税：本项目的增值税附加税由城市维护建设税、教

育费附加、地方教育费附加构成，税率分别为 5%，3%，2%。

（3）企业所得税：由含税收入扣除项目成本、税金及附加、折旧及

摊销、财务费用后的利润按 25%提取所得税费用，暂不考虑会税差异。若

企业纳税年度发生亏损，则按照税法的规定向以后年度结转，用以后年度

的所得弥补，结转年限最长不得超过五年。

二、评价要素

（一）评价依据

1.《中华人民共和国预算法》（2018年 12月 29日修订）。

2.《地方政府专项债务预算管理办法》（财预〔2016〕155号）规定

专项债务应当有偿还计划和稳定的偿还资金来源。专项债务本金通过对应

的政府性基金收入、专项收入、发行专项债券等偿还。专项债务利息通过

对应的政府性基金收入、专项收入偿还，不得通过发行专项债券偿还。专

项债务收支应当按照对应的政府性基金收入、专项收入实现项目收支平

衡，不同政府性基金科目之间不得调剂。执行中专项债务对应的政府性基
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金收入不足以偿还本金和利息的，可以从相应的公益性项目单位调入专项

收入弥补。

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）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。

4.《关于〈做好 2018年地方政府债务管理工作的通知〉的通知》（财

预〔2018〕34号）要求合理扩大专项债券使用范围，鼓励地方按照《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）要求，创新和丰富债券品种，按照中央经济工作

会议确定的重点工作，优先在重大区域发展以及乡村振兴、生态环保、保

障性住房、公立医院、公立高校、交通、水利、市政基础设施等领域选择

符合条件的项目，积极探索试点发行项目收益专项债券。

5.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》（厅字〔2019〕33号），允许将专项

债券作为符合条件的重大项目资本金。具体由原有 4个领域项目进一步扩

大为 10个领域项目：铁路、收费公路、干线机场、内河航电枢纽和港口、

城市停车场、天然气管网和储气设施、城乡电网、水利、城镇污水垃圾处

理、供水。鼓励地方在符合政策规定和防控风险的基础上，尽量多安排专

项债券用于项目资本金。以省份为单位，专项债券资金用于项目资本金的

规模占该省份专项债券规模的比例一般控制在 20%左右。

6.项目相关批复。
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7.项目初步设计报告。

8.其他与项目相关的依据。

（二）评价内容

根据以上文件要求，喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程专

项债券，需要在满足政府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。

1.资金充足性

该项目以生活供水收入作为还本付息的基础。根据项目初步设计报告

及项目实施方案运营数据及假设，对债券存续期间的资金收支数据进行现

金流量模拟测算，项目专项债券发行期间，项目预期累计收入 89,239.68

万元，累计运营成本支出 22,285.92万元，相关税费 3,192.36万元，可用

于归还存续期内专项债券的项目净收益为 63,761.40万元；债券本金总额

28,000.00万元，利息总额 20,400.00万元，债券本息合计 48,400.00万元，

收入可以覆盖本金及利息，本息覆盖倍数为 1.32倍。满足项目资金充足

性要求。

2.资金稳定性

（1）建设期资金来源稳定性

本项目估算总投资为 100,871.45万元（岳普湖县段总投资 48,136.15

万元），计划采用发行专项债券资金总额 28,000.00万元，财政配套资金

共计 20,136.15万元，资金来源稳定。

（2）运营期资金稳定性

本项目运营期自 2027年—2056年，专项债券以先息后本形式偿还。
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1 该项目债券偿还期内的资金留存情况如下图所示：
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2 资金平衡分析表

资金测算平衡情况，全面反映项目债券存续期内现金流入、现金流出和现金净流量情况。（1）现金流

入主要包括在建设期、运营期内各项收益流入。（2）现金流出主要包括项目建设成本支出、运营成本支出、

相关税费、专项债券还本付息付费等。（3）分年列示现金净流量。依据相关文件的收费标准、初步设计报

告、实施方案中确定的项目预计收益情况重新进行测算的平衡分析表结果如下：

项目资金平衡测算表

单位：万元

序号 项目 金额合计

建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1 建设期资金流入 48,136.15 5,000.00 20,424.00 22,712.15 - - - - - - - -

财政配套资金流入 20,136.15 5,000.00 424.00 14,712.15 - - - - - - -

地方政府专项债券资金流入 28,000.00 - 20,000.00 8,000.00 - - - - - - -

2 运营期收入合计（含税） 89,239.68 - - - 2,413.20 2,473.53 2,535.37 2,598.75 2,663.72 2,730.31 2,753.88 3,090.04

供水收入 89,239.68 - - - 2,413.20 2,473.53 2,535.37 2,598.75 2,663.72 2,730.31 2,753.88 3,090.04

3 建设期资金流出（不含建设期利息） 47,500.15 5,000.00 20,212.00 22,288.15 - - - - - - - -

建设成本流出 47,500.15 5,000.00 20,212.00 22,288.15 - - - - - - -

4 运营期经营成本合计 22,285.92 - - - 712.92 717.26 721.70 726.24 730.92 735.71 737.40 747.99

水资源税 2,295.90 - - - 67.98 69.68 71.42 73.20 75.03 76.91 77.57 77.57

工资及福利费 3,978.00 - - - 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60

燃料及动力费 8,423.10 - - - 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77
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序号 项目 金额合计

建设期 建设期 建设期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

2024年 2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 2031年 2032年 2033年 2034年

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

药剂费 841.78 - - - 24.93 25.55 26.19 26.84 27.51 28.20 28.44 28.44

固定资产保险费 722.10 - - - 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07

工程维护费 2,286.60 - - - 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22

管理费用 2,677.17 - - - 72.40 74.21 76.06 77.96 79.91 81.91 82.62 92.70

其他费用 1,061.27 - - - 33.95 34.16 34.37 34.58 34.81 35.03 35.11 35.62

5 税金合计 3,192.36 - - - 77.32 79.24 81.24 83.25 85.34 87.48 88.23 99.00

增值税 2,599.18 - - - 70.29 72.04 73.85 75.69 77.58 79.52 80.21 90.00

增值税附加 259.92 - - - 7.03 7.20 7.39 7.56 7.76 7.96 8.02 9.00

企业所得税 333.26 - - - - - - - - - - -

6 专项债发行相关费用合计（不参与计算） 32.66 0.0000 21.6106 8.6612 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340

发行费用 28.00 - 20.00 8.00 - - - - - - - -

登记托管费 2.24 - 1.60 0.64 - - - - - - - -

兑付服务费 2.42 0.0000 0.0106 0.0212 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340

7 支出合计 25,478.28 - - - 790.24 796.50 802.94 809.49 816.26 823.19 825.63 846.99

8 可用于还款的项目收益 63,761.40 - - - 1,622.96 1,677.03 1,732.43 1,789.26 1,847.46 1,907.12 1,928.25 2,243.05

9 自有资金归还建设期利息 636.00 - 212.00 424.00 - - - - - - -

10 本年应还专项债本金合计 28,000.00 - - - - - - - - - - -

2025年-第一期 20,000.00 - - - - - - - - - - -

2026年-第一期 6,000.00 - - - - - - - - - - -

2026年-第二期 2,000.00 - - - - - - - - - - -

11 本年应还专项债利息合计 20,400.00 - 212.00 424.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00

2025年-第一期 12,720.00 - 212.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00

2026年-第一期 5,760.00 - - - 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00

2026年-第二期 1,920.00 - - - 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00

12 当年应还专项债券本息合计 48,400.00 - 212.00 424.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00

13 净现金流量 15,997.40 - - - 942.96 997.03 1,052.43 1,109.26 1,167.46 1,227.12 1,248.25 1,563.05

14 累计净现金流量 - - - 942.96 1,939.99 2,992.42 4,101.68 5,269.14 6,496.26 7,744.51 9,307.56
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续表 1：

序

号
项目 金额合计

运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1 建设期资金流入 48,136.15 - - - - - - - - - - -

财政配套资金流入 20,136.15

地方政府专项债券资金流入 28,000.00

2 运营期收入合计（含税） 89,239.68 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04

供水收入 89,239.68 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04

3 建设期资金流出（不含建设期利息） 47,500.15 - - - - - - - - - - -

建设成本流出 47,500.15

4 运营期经营成本合计 22,285.92 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99

水资源税 2,295.90 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57

工资及福利费 3,978.00 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60

燃料及动力费 8,423.10 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77

药剂费 841.78 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44

固定资产保险费 722.10 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07

工程维护费 2,286.60 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22

管理费用 2,677.17 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70

其他费用 1,061.27 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62

5 税金合计 3,192.36 99.00 99.00 99.00 99.00 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68

增值税 2,599.18 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00

增值税附加 259.92 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00

企业所得税 333.26 - - - - 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68
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序

号
项目 金额合计

运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

2035年 2036年 2037年 2038年 2039年 2040年 2041年 2042年 2043年 2044年 2045年

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

6 专项债发行相关费用合计（不参与计算） 32.66 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340

发行费用 28.00 - - - - - - - - - - -

登记托管费 2.24 - - - - - - - - - - -

兑付服务费 2.42 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340

7 支出合计 25,478.28 846.99 846.99 846.99 846.99 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67

8 可用于还款的项目收益 63,761.40 2,243.05 2,243.05 2,243.05 2,243.05 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37

9 自有资金归还建设期利息 636.00

10 本年应还专项债本金合计 28,000.00 - - - - - - - - - - -

2025年-第一期 20,000.00 - - - - - - - - - - -

2026年-第一期 6,000.00 - - - - - - - - - - -

2026年-第二期 2,000.00 - - - - - - - - - - -

11 本年应还专项债利息合计 20,400.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00

2025年-第一期 12,720.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00

2026年-第一期 5,760.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00

2026年-第二期 1,920.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00

12 当年应还专项债券本息合计 48,400.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00

13 净现金流量 15,997.40 1,563.05 1,563.05 1,563.05 1,563.05 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37

14 累计净现金流量 10,870.61 12,433.66 13,996.71 15,559.76 17,113.13 18,666.50 20,219.87 21,773.24 23,326.61 24,879.98 26,433.35
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续表 2：

序

号
项目 金额合计

运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

2046年 2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年

23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33

1 建设期资金流入 48,136.15 - - - - - - - - - - -

财政配套资金流入 20,136.15

地方政府专项债券资金流入 28,000.00

2 运营期收入合计（含税） 89,239.68 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04

供水收入 89,239.68 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04 3,090.04

3 建设期资金流出（不含建设期利息） 47,500.15 - - - - - - - - - - -

建设成本流出 47,500.15

4 运营期经营成本合计 22,285.92 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99 747.99

水资源税 2,295.90 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57 77.57

工资及福利费 3,978.00 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60 132.60

燃料及动力费 8,423.10 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77 280.77

药剂费 841.78 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44 28.44

固定资产保险费 722.10 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07 24.07

工程维护费 2,286.60 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22 76.22

管理费用 2,677.17 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70 92.70

其他费用 1,061.27 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62 35.62

5 税金合计 3,192.36 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 108.68 161.69 214.69

增值税 2,599.18 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00

增值税附加 259.92 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00

企业所得税 333.26 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 9.68 62.69 115.69

6 专项债发行相关费用合计（不参与计算） 32.66 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 1.0234 0.4128

发行费用 28.00 - - - - - - - - - - -

登记托管费 2.24 - - - - - - - - - - -

兑付服务费 2.42 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 0.0340 1.0234 0.4128

7 支出合计 25,478.28 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 856.67 909.68 962.68
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序

号
项目 金额合计

运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期 运营期

2046年 2047年 2048年 2049年 2050年 2051年 2052年 2053年 2054年 2055年 2056年

23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33

8 可用于还款的项目收益 63,761.40 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,233.37 2,180.36 2,127.36

9 自有资金归还建设期利息 636.00

10 本年应还专项债本金合计 28,000.00 - - - - - - - - - 20,000.00 8,000.00

2025年-第一期 20,000.00 - - - - - - - - - 20,000.00 -

2026年-第一期 6,000.00 - - - - - - - - - - 6,000.00

2026年-第二期 2,000.00 - - - - - - - - - - 2,000.00

11 本年应还专项债利息合计 20,400.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 468.00 256.00

2025年-第一期 12,720.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 424.00 212.00 -

2026年-第一期 5,760.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00 192.00

2026年-第二期 1,920.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00 64.00

12 当年应还专项债券本息合计 48,400.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 680.00 20,468.00 8,256.00

13 净现金流量 15,997.40 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 1,553.37 -18,287.64 -6,128.64

14 累计净现金流量 27,986.72 29,540.09 31,093.46 32,646.83 34,200.20 35,753.57 37,306.94 38,860.31 40,413.68 22,126.04 15,997.40
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3.压力测试

影响本项目效益的因素较多，考虑到收入与成本的关联性较强，本项

目按照可偿债收益单因素变动情况，选取正负 20%区间分九个节点进行压

力测试。

压力测试－可偿债收益测试

项目 可偿债收益（万元） 债券本息和 本息覆盖倍数

因素变
动比例

-20% 51,009.12 48,400.00 1.05

-15% 54,197.19 48,400.00 1.12

-10% 57,385.26 48,400.00 1.19

-5% 60,573.33 48,400.00 1.25

0% 63,761.40 48,400.00 1.32

5% 66,949.47 48,400.00 1.38

10% 70,137.54 48,400.00 1.45

15% 73,325.61 48,400.00 1.51

20% 76,513.68 48,400.00 1.58

基于上表，本项目在债券存续期内收入、成本下浮 5%、10%、15%、

20%及上浮 5%、10%、15%、20%的情况下，均可实现债券还本付息的资

金需求。同时，在下浮 20%的情况下，偿债覆盖倍数超过 1.00倍。

结合上述压力测试情况来看，本项目申请发行政府专项债券资金总额

28,000.00万元，2025年已成功发行专项债券 20,000.00万元，2026年第

一期（本期）申请发行专项债券 6,000.00万元，2026年第二期申请发行

专项债券 2,000.00万元符合政府专项债券发行条件，可较好实现收支平

衡。

（三）风险分析

我们注意到，该项目专项债券预期收益与融资平衡方案中制定了针对

以下风险的应对措施：
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1.债务资本市场利率波动风险

本项目申请的专项债券年利率按照 3.20%测算。在专项债券存续期

内，国际、国内宏观经济环境的变化，国家经济政策变动等因素会引起债

券资本市场利率的波动，市场利率波动将会对本项目的财务成本产生一定

影响，进而影响项目投资收益的平衡。

项目单位应密切关注宏观经济市场，合理安排债券发行金额和债券期

限，做好债券的期限配比、还款计划和资金准备；充分与市场机构沟通，

选择合适的发行窗口，降低财务成本，保证项目收益与融资平衡。

2.项目建设期间可能存在的财务风险

如果在项目建设过程中，因受市场因素影响，项目施工所需的原材料

价格上涨导致项目建设成本增加，影响了项目建设期内专项债券的利息兑

付，应在项目可行性研究阶段，测算项目总投资时考虑相关风险；同时，

在项目建设过程中，加强项目施工预算管理、招标及合同管理，尽可能控

制建设成本。项目建设期每年的利息额较大，如果工期拖延，工程投资将

增加，并且工期拖延将影响项目的现金流入，使项目净收益减少。本项目

主管部门应统筹协调项目中相关财务风险，必要时应当通过增加自有或自

筹资金投入，确保项目顺利建设以及项目建设期内所发专项债券利息的全

额兑付。
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3.项目运营期可能存在经营风险

（1）预期不确定风险

基于对项目收益预测及其所依据的各项假设，项目有关未来事项和推

测性假设，通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，不确定因素很

高，实际结果可能与预测性信息存在差异。

（2）收入变动风险及应对措施

收入变动风险是指承办单位完成年度预测收入的不确定性带来的风

险。本项目收入变动风险主要是项目本身的经营状况、国家、自治区对税

金的规定，导致偿债能力减弱。

本项目收入变动风险，指承办单位完成年度预测收入的不确定性，以

及由此引发的偿债能力减弱风险。因项目收入主要来源于生活用水供水，

风险核心集中在四大层面：设计供水规模的实现存在不确定性，水价调整

受地方价格监管政策约束，流程繁琐且调整效果、时机难以预判；供水相

关监管政策变动可能影响供水范围与服务标准，间接导致用水量波动；运

营中供水保障能力不足、服务质量不达标，会降低用户用水意愿；区域人

口、产业结构变动可能导致用水需求下滑，直接减少收入。

针对收入变动风险，需采取针对性应对措施，降低收入波动影响。一

是密切跟踪地方价格及供水相关政策，提前梳理水价调整全流程，主动配

合相关部门开展听证、调研等工作，确保价格调整合规有序推进。二是强

化项目运营管理，优化供水流程，加强供水设备日常维护与检修，保障供

水稳定性和服务质量，提升用户满意度。三是定期开展区域用水需求调研，
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精准预判需求变动趋势，及时调整运营策略，同时积极拓展合规供水业务，

丰富收入来源，破解单一供水收入的波动难题。

同时，严格落实《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）及《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）相关要求，切实防范化解专项债券偿债风险，确保债券本息按时足额

偿还，结合实际完善偿债保障措施。按照债券发行期限和额度，在项目年

度预算中专项编列债券还本准备金预算，实行专项管理、逐年提取，持续

积累偿债资金，有效降低年度收入不确定性对债务还本造成的影响。针对

债券存续期内可能出现的各类偿债缺口，灵活采取应对措施，若项目实际

运营收入未达到预测值，或政府性基金、专项收入实现较晚、暂时难以兑

现，可通过调入债务单位其他经营收入、调整部门预算支出结构等方式筹

集资金，保障本息偿还。若项目相关收入暂时无法实现导致不能偿还到期

债券本金，可严格按照财预〔2017〕89号文规定，在专项债务限额内发

行相关专项债券周转偿还，待项目收入实现后及时归还。同时，严格落实

52号文要求，加快建立专项债券偿债备付金制度，对收益较好的项目动

态调整全生命周期收益平衡方案，鼓励提前偿还债券本金以减轻偿债压

力；对收益难以偿还本息的项目，依法统筹财政补助资金、跨项目专项收

入及政府性基金预算收入调度偿还，严守省内区域平衡底线，压实省级政

府兜底责任，全方位筑牢专项债券偿债风险防线。

（3）支出变动风险及应对措施

支出变动风险是指项目年度实际支出的不确定性带来的风险。
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本项目成本变动风险即支出变动风险，指项目年度实际支出的不确定

性带来的风险，主要源于三大方面。政策层面，水资源税、各类税费征收

标准可能随宏观政策调整而变动，劳动保障、环保等政策更新也可能导致

人工及环保相关成本上升；要素价格层面，人工、燃料动力、药剂等核心

运营成本要素，受市场供求、宏观经济形势影响，存在持续上涨风险，直

接推高整体运营成本；运营管理层面，设备老化、维护不善会增加维护费

用，成本管控不到位、流程不合理也会造成成本浪费，进一步加剧成本压

力。

针对成本变动风险，需构建全方位应对体系，严控成本支出、提升运

营效率。一是建立完善的政策跟踪机制，及时掌握税费、水资源利用、劳

动保障等相关政策变动信息，提前制定应对方案，合理规避政策变动带来

的成本上涨风险。二是优化成本管控体系，规范各项成本支出流程，加强

对人工、燃料动力等核心要素的管控，通过集中采购、长期合作等方式稳

定要素供应价格，降低价格波动影响。三是加强设备日常维护与精细化运

营，提高设备利用率，减少维护成本浪费，定期开展成本复盘，排查管控

薄弱环节，持续优化成本结构。

项目主管部门应密切关注相关费用市场定价情况，加强项目运营及资

金管理，压缩不合理支出，提高资金使用效率，保证还本付息资金；尽可

能将不确定性降低到最低限度，较好地控制投资过程中的风险。

三、总体评价结论

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，并根据我们对当前国内融资环境的研究，认为喀什地区岳普湖县及
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草湖城乡一体化供水工程专项债券可以以相较合理的融资成本完成资金

筹措。同时，项目收入为项目提供了充足、稳定的现金流入，满足专项债

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专项债券的方式满足

部分喀什地区岳普湖县及草湖城乡一体化供水工程资金需求，应是现阶段

较优的资金解决方案。
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特别声明

1.本报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

2.本报告仅供委托人参考备查使用，委托人可按实际情况将本报告抄

送给有关的单位及个人，但我们对该单位及个人不存在合同责任及义务的

承诺。本报告因使用不当产生的责任与本会计师事务所无关。

3.项目申报单位对提供项目资料的真实性、完整性和合法性负责，并

如实披露项目现金流入、流出及其所依据的各项假设。

4.本报告是基于项目单位对项目收益预测及其所依据的各项假设，在

执行商定的财务评价基本程序和方法后，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的基础。我们在报告中引用项目单位的

一系列假设，包括有关未来事项和推测性假设，工作中我们无法实质论证，

故不应对依照鉴证程序所完成的工作那样予以依赖。

5.由于项目假设依据事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重

大，不确定因素很高，实际结果可能与预测性信息存在差异。我们提请报

告使用者充分关注项目的发展动态，包括对假设基础可能产生影响的任何

变更或发展，并调整预期或改变策略。本报告出具日之后，我们不会为此

而修改已得出的评价结论，除非项目单位重新委托。
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事务所资质附件
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