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2019 年青岛市（区市级）供水设施专项债券（一期）-2019 年青岛

市政府专项债券（八期） 

收益与融资财务评价报告 

一、项目概述 

2014 年 6 月，国务院批复山东省政府，同意设立青岛西海岸新区，青岛西海

岸新区位于胶州湾西岸，包括青岛西海岸新区全部行政区域，其中陆域面积约

2096 平方公里，海域面积约 5,000 平方公里，现辖区城市社区 65 个，村（社区）

1,156 个，总人口 171 万，具备推进陆海统筹、 城乡一体、 军民融合发展的独

特条件。 作为我国第九个国家级新区，青岛西海岸新区总体发展目标定位为：

“海洋科技自主创新领航区、深远海开发战略保障基地、军民融合创新示范区、海

洋经济国际合作先导区、陆海统筹发展试验区”。目前，新区紧紧抓住发展机遇、

充分发挥区域优势条件，积极推进城镇化建设，不断完善基础设施和公共服务设施

功能，改善居住环境，缩小城乡差距，统筹推进新区发展。 

董家口港城起步区位于西海岸新区辖区的琅琊台湾，靠近青岛市与日照市分界

线，包括泊里镇、琅琊镇、琅琊台旅游度假区和董家口港区，总面积约 284km2。

董家口港城的基础设施建设正在加速推进，董家口港城生产、生活需水量也迅速增

加，亟需建设新的供水工程。 

棘洪滩水库至董家口引水工程主要包括原水输水管线工程、前二沟加压泵站工

程、陡崖子净水厂工程和净水输水管线工程四部分内容。 

原水输水管线工程：原水输水管线由棘洪滩水库取水加压泵站至陡崖子水厂，

全长 90.33km，采用 DN1600 球墨铸铁管。向小珠山水库、铁山水库、吉利河

水库及小珠山水厂、三水厂、五水厂、蒋家庄水厂分水支管总长 8.35km，采用 

DN600～ DN1200 球墨铸铁管。前二沟加压泵站工程：前二沟加压泵站位于前
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二沟村西北，占地 20 亩，提水流量为 10 万 m3/d。安装水泵 4 台，3 用 1 备。 

陡崖子净水厂工程：在东陡崖村南新建陡崖子净水厂 1 座，采用常规净水处理工

艺，设计供水能力为 10 万 m3/d，水厂占地 80.88 亩。净水输水管线工程：敷

设陡崖子净水厂至董家口经济区子信路段（青钢接管点）净水输水管线， 管线全

长 18.78km，采用 DN1200 球墨铸铁管道。由于本项目为一项跨区域的调水协

调难度极大，拆迁补偿极为困难，为避免二次迁占增加项目投资，确定输水管线

按  20 万  m3/d 的规模建设，泵站土建  20 万 m3/d 的规模建设，近期

按 10 万 m3/d 的规模安装水泵及配套的机电设备，水厂按 10 万 m3/d 的规模

建设。二期工程将供水设备提升至 20 万 m3/d，达到整体 20 万 m3/d 规模。 

本项目总投资约为 161,805 万元。其中建设投资为 161,705 万元，发行费

为 100 万元。项目总投资估算如下表： 

表一：总投资估算表（单位：万元） 

序号 项目名称 投资金额 

1 建设投资       161,705  

1.1 工程费        121,015  

1.2 工程建设其他费用            6,186  

1.3 预备费            6,360  

1.4 环境保护措施费          28,144  

2 债券发行费用               100  

  投资估算        161,805  

为发挥政府在城市化建设中的主导作用，引入市场机制吸引企业投资，实现投

资主体多元化的投融资模式，本次项目计划通过财政投入资本金和发行地方政府供

水设施专项债券的方式完成项目建设筹资。 

西海岸新区本次拟发行期限为七年额度为 100,000 万元供水设施专项债券。

项目建设资金筹措统计如下所示： 
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表二：建设期资金筹措表（单位：万元） 

序号 项目名称 2019 合计 

1 资本金 61,805  61,805  

1.1 债券发行费 100  100  

2 债券资金 100,000  100,000  

3 合计 161,805  161,805  

 

二、评价要素 

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

据财政部《关于做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》（财预〔2018〕34

号），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，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，以对应的政府性基金或专项收入偿还。 

根据财预〔2017〕89 号及财预〔2018〕28 号要求，地方政府发行项目收

益与融资自求平衡的专项债券，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。 

 （1）资金充足性 

1.1 配套费收入 

本期债券还本付息资金主要通过财政配套费收入进行偿还，项目配套按二期建

设完成后可实现供水量 20 万 m3/d ，按照规范人均日用水量为 0.18-0.32 

m3/d ，取平均值 0.25 m3/d ，可以日供 80 万人需求；根据青岛市十三五规
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划，2020 年人均居住面积为 35 平方米/人，可供用水面积为 2,800 万平方米；

根据政府相关文件的要求，项目供水配套费为 55 元/平方米，可实现供水配套费

收入 154,000 万元。二期设备大约在 2023 年可以安装，本次计算在考虑投产负

荷节奏的情况下，一次性按照 20 万 m3/d 进行配套费收入测算。同时根据项目实

施机构提供的项目预计配套费收取进度将配套费收入在 2020-2026 年进行了一

定比例的分配，可在债券存续期间陆续稳步实现配套费收入。供水设施项目配套费

预测收入如下表： 

表三：配套费收入计算表（单位：万元） 

序号 收入项目 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 合计 

  

供水配套费收

取进度（%） 
10% 10% 10% 15% 10% 25% 20%   

1 配套费收入 15,400 15,400 15,400 23,100 15,400 38,500 30,800 154,000 

 

1.2 还本付息支出 

棘洪滩水库至董家口引水工程专项债券本期发行金额 100,000 万元，期限七

年，根据目前 7 年期国债利率 3.44%，实际发行利率一般为同期国债利率上浮

25BP，根据谨慎性原则，我们暂取债券票面利率 4.00%计算。债券存续期每年

支付债券利息，到期一次还本，自发行之日起，七年债券存续期还本付息情况如下

表： 
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表四：债券还本付息表（单位：万元） 

序号 年份 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 合计 

  债券利率 4.00%                 

1 期初专项债券余额   100,000  100,000  100,000  100,000  100,000  100,000  100,000    

2 本期专项债券发行资金 100,000                  

3 利息支出   4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  28,000  

4 本期还款   4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  104,000  128,000  

4.1     其中：还本               100,000  100,000  

4.2              付息   4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000    

5 期末专项债券余额 100,000  100,000  100,000  100,000  100,000  100,000  100,000  0    

 

1.3 项目收益与融资平衡测算 

本项目总投资 161,805 万元，按资金筹措及建设计划投入使用，本项目债券存续期内可实现配套费收入 154,000 万

元。 

债券存续期内累计支付债券本息 128,000 万元。本项目平均偿债覆盖率等于供水配套费收益除以债券还本付息总额，

为 1.20。具体如下表： 
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表五：收益与融资平衡测算表（单位：万元） 

年度 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 合计 

现金流入                   

 资本金流入  61,805                61,805  

 债券资金流入  100,000                100,000  

 其他融资资金流入                  0  

 销售收入现金流入    15,400  15,400  15,400  23,100  15,400  38,500  30,800  154,000  

 现金流入总额  161,805  15,400  15,400  15,400  23,100  15,400  38,500  30,800  315,805  

现金流出                   

建设期资金流出 161,705                161,705  

运营期经营成本                 0  

债券发行费用 100                100  

债券还本付息 0  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  104,000  128,000  

其他融资还本付息                 0  

现金流出总额 161,805  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  4,000  104,000  289,805  

现金净流量                   

当年项目现金净流入 0  11,400  11,400  11,400  19,100  11,400  34,500  -73,200    

期末项目累计现金结存额 0  11,400  22,800  34,200  53,300  64,700  99,200  26,000    

平均偿债覆盖率 1.20                 
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1.4 压力测试 

考虑配套费收入变动因素分析专项债券本息资金覆盖率，在配套费收入下降 5%

的情况下，经营净收益为146,300万元，债券本息资金覆盖率为1.14；在配套费

收入下降 10%的情况下，经营净收益为 138,600 万元，债券本息资金覆盖率为

1.08；在配套费收入下降 15%的情况下，经营净收益为 130,900 万元，债券本

息资金覆盖率为 1.02。 

表六：项目收益压力测试表 

序号 经营净收益变动情况敏感性分析 
敏感性变动比例 

-15.00% -10.00% -5.00% 0.00% 

1 经营净收益（万元） 130,900  138,600  146,300  154,000  

2 债券还本付息额（万元） 128,000  128,000  128,000  128,000  

3 债券本息覆盖率 1.02 1.08 1.14 1.20 

 

根据项目资金平衡分析的结果，棘洪滩水库至董家口引水工程专项债项目的本

息覆盖率可达到 1.20 倍，并且我们未注意到不能够满足资金筹措充足性的要求的

情况。此外，通过对配套费收入变动进行压力测试后，结果显示，本项目在收入下

降 15%时，仍可以覆盖债券的还本付息。 

本项目以供水配套费收入作为还本付息基础。除此之外，本级政府还会根据项

目实施情况调整项目资本金比例，以确保专项债券按时还本付息。 
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（2）资金稳定性 

 

根据债券发行计划，棘洪滩水库至董家口引水工程专项债券项目单笔 7 年期

10 亿元的债券发行时间为 2019 年，将于 2026 年到期。从图 1 的债券存续期间

资金留存情况中，我们发现在项目建设期所需资金可完全筹集实现平衡。本项目自

2020 年开始，连续七年均有稳定的供水配套费收入，可稳定覆盖债券存续期间债

券的还本付息支出需求，且在 2026年项目本金偿还后仍有 26,000 万元的期末结

余。本项目资金稳定性较可靠。 

 

三、风险分析 

总体来看，本期棘洪滩水库至董家口引水工程专项债券募投项目配套费收入对

其拟使用的募集资金保障程度较高；但未来募投项目受宏观经济及项目实施进度影

响较大。若配套费收入难以实现，不能偿还到期债券本金时，可在专项债务限额内

及满足覆盖倍数的情况下发行供水设施专项债券周转偿还，项目收入实现后予以归

还，或者由政府财政资金追加资本金来满足债券存续期间的还本付息责任。 
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图1：胶东调水工程至董家口应急引水工程专项债券项目

债务偿还期内的资金留存情况（单位：万元）
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四、总体评价 

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，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，并以配套费收入所对应的充足、稳定现金流作为还

本付息的资金来源。通过对本项目收益与融资自求平衡情况的分析，我们未注意到

本期专项债券存续期内出现无法满足专项债券还本付息要求的情况。 

综上所述，通过发行地方政府专项债券的方式，可以满足本项目建设资金需求，

应是现阶段较优的资金解决方案。 

 

附件：项目收益及现金流入评价说明 
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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 

本次预测以棘洪滩水库至董家口引水工程项目预期配套费收入为基础，结合项

目的建设期等情况，对预测期间经济环境的估计假设为前提，编制项目收益与现金

流入评价说明。 

二、项目收益及现金流入预测编制的相关依据 

（一）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）； 

（二）财政部《关于做好 2018 年地方政府债务管理工作的通知》（财预

〔2018〕34 号）； 

（三）财政部《关于做好 2018 年地方政府债券发行工作的意见》（财库

〔2018〕61 号）； 

     （四）《棘洪滩水库至董家口引水工程可行性研究报告（修订稿）》。 

三、项目收益及现金流入预测假设 

（一）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； 

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化； 

（三）人口及房地产建设能够按规划发展； 

（四）配套费收入等能够顺利执行； 

（五）配套费价格在正常范围内变动； 
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（六）无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。 

四、项目收益及现金流入预测编制说明 

（一）项目概况 

1、项目建设背景及必要性 

董家口经济区地处西海岸新区南部，东临黄海，西接日照，处于青岛向山东南

部及江苏北部辐射的重要通道上，是青岛市实现城市形态向大中心、多组团、开敞

式转变，构筑“一中心、多节点”的环湾型城市发展新格局的重要组成部分。根据

《青岛董家口经济区建设规划》（2013  年），董家口港城围绕再造一个青岛

港、再创一个产业区、再建一个新港城，创建国家级大宗干散货集散中心和能源储

运中心、国家级临港重化与海工基地和国家级循环经济示范区的目标，结合“海陆

统筹、港城统筹、城乡统筹”的发展理念和“一港一城、三湾四区、多点展开、组

团发展”的总体布局，港城以临港产业龙头项目为核心，按照循环经济理念沿产业

链上下游建设大中型产业项目，打造物流、钢铁、装备制造、汽车等临港产业集

群，建成国内领先的临港产业循环经济示范基地。董家口港城起步区位于西海岸新

区辖区的琅琊台湾，靠近青岛市与日照市分界线，包括泊里镇、琅琊镇、琅琊台旅

游度假区和董家口港区，总面积约 284km2。董家口港城的基础设施建设正在加

速推进，董家口港城生产、生活需水量也迅速增加，亟需建设新的供水工程。 

根据《青岛西海岸新区（黄岛区）水资源综合规划》的需水预测，董家口经济

区 2020 年需水量为 7,499 万 m3，2030 年需水量为 10,426 万 m3。根据

《青岛董家口港城给水专项规划》（2013  年），未来港城的主要供水水源包括

白马河、潮河、甜水河地表水、吉利河水库、沐官岛水库、海水淡化以及中水回用

等，供需水缺口较大，急需实施棘洪滩水库至董家口引水工程，使供水规模至 20

万立方米/天，满足董家口经济区发展的用水需求。因此，为加快解决近期董家口

缺水问题，同时充分利用当地水资源，根据《青岛市城市水源建设及水资源配置规
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划》、《青岛西海岸新区规划建设总体方案水资源论证报告书》和黄岛区政府 

2015 年第 160 次区长办公会议决议，实施棘洪滩水库至董家口引水工程是十分

必要和紧迫的。 

2、投资估算与资金筹措 

（1）投资估算 

本项目总投资 161,805 万元，其中建设投资 161,705 万元，发行费用 100

万元。 

 

（2）资金筹措与建设期资金平衡 

本项目建设资金来源于财政资本金以及通过发行专项债券筹集的资金。资本金

为总投资估算的 38.20%，共计约 61,805 万元，债券金额 100,000 万元，在

2019 年全部到位。建设期资金平衡如下表所示： 

表一：建设期资金平衡表（单位：万元） 

年度 合计 

资金筹措   

 资本金  61,805 

 债券发行  100,000  

 银行贷款   
 加：上年留存资金   
 合计  161,805 

资金使用   

 建设资金使用金额合计  161,805 

 资金余额 

（资金筹措 — 资金使用）  
  

 

（二）项目收益及现金流入预测项目说明 

本期债券还本付息资金主要通过财政配套费收入进行偿还，项目配套按二期建

设完成后可实现供水量 20 万 m3/d ，按照规范人均日用水量为 0.18-0.32 

m3/d ，取平均值 0.25 m3/d ，可以日供 80 万人需求；根据青岛市十三五规
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划，2020 年人均居住面积为 35 平方米/人，可供用水面积为 2,800 万平方米；

根据政府相关文件的要求，项目供水配套费为 55 元/平方米，可实现供水配套费

收入 154,000 万元。二期设备大约在 2023 年可以安装，本次计算在考虑投产负

荷节奏的情况下，一次性按照 20 万 m3/d 进行配套费收入测算。同时根据项目实

施机构提供的项目预计配套费收取进度将配套费收入在 2020-2026 年进行了一

定比例的分配，可在债券存续期间陆续稳步实现配套费收入。 

 

表二：收入预测表 

单位：万元 

序号 收入项目 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 合计 

  

供水配套费收

取进度（%） 
10% 10% 10% 15% 10% 25% 20%   

1 配套费收入 15,400 15,400 15,400 23,100 15,400 38,500 30,800 154,000 

 
 

（四）敏感性分析 

考虑配套费收入因素变动，对当收入发生±15%幅度内的波动情况进行了分

别测算。当配套费收入下降 15%，仍可以覆盖债券还本付息，可以通过压力测试

分析。 

表三：收入变动敏感性分析表 

序号 经营净收益变动情况敏感性分析 
敏感性变动比例 

-15.00% -10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 

1 经营净收益（万元） 130,900  138,600  146,300  154,000  161,700  169,400  177,100  

2 债券还本付息额（万元） 128,000  128,000  128,000  128,000  128,000  128,000  128,000  

3 债券本息覆盖率 1.02 1.08 1.14 1.20 1.26 1.32 1.38 

 


