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2022 年山东省政府农林水利及民生社会事业发展专项债券

（三期）威海市市本级河库水系连通工程（黄垒河地下水库

—母猪河地下水库—米山水库连通）

项目收益与融资自求平衡

专项评价报告

威安会专审字【2022】第 A003 号

我们接受委托,对2022年山东省政府农林水利及民生社会事业发展

专项债券（三期）威海市市本级河库水系连通工程（黄垒河地下水库—

母猪河地下水库—米山水库连通）项目收益与融资自求平衡情况进行评

价并出具专项评价报告。

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》。发行人对项目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的证据的审核,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。

需提醒报告使用者注意：由于在编制项目收益与融资自求平衡测算

方案中运用了一系列的假设，包括有关未来事项和推测性假设，而预期

事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，实际结果可能与预

测性财务信息存在差异。本评价报告出具的意见，是对项目预测数据进

行的合理性、有效性的评价，并非对预测数据承担保证责任。
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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，认为专项债券可以相

较银行贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为经济建设提供足够

的资金支持，保障其建设运营的成功。

总体评价结果如下：

（一）发行情况

发行年份 发行规模（万元） 发行期限 利率（预计） 债券期利息（万元）

1、已发行

2021 年上半年 4,000.00 20 年期 3.83% 3,064.00

2021 年下半年 14,900.00 20 年期 3.47% 10,340.60

2、本次拟发行

2022 年上半年 1,900.00 20 年期 4.20% 1,596.00

3、后续发债

2022 年下半年 5,600.00 20 年期 4.20% 4,704.00

2023 年上半年 4,000.00 20 年期 4.20% 3,360.00

合计 30,400.00 23,064.60

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 1,900.00 万元，假设债券票面利率 4.20%，期

限 20 年。在债券存续期每半年支付一次债券利息，自债券发行之日起

二十年债券存续期应还本付息情况如下：

金额单位：人民币万元

年度
期初本金

余额

本期偿还

本金

本期增加

本金

期末本金

余额

债券利

率
应付利息

2022年 1,900.00 1,900.00 4.20% 39.90

2023年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2024年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2025年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80
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年度
期初本金

余额

本期偿还

本金

本期增加

本金

期末本金

余额

债券利

率
应付利息

2026年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2027年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2028年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2029年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2030年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2031年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2032年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2033年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2034年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2035年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2036年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2037年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2038年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2039年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2040年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2041年 1,900.00 1,900.00 4.20% 79.80

2042年 1,900.00 1,900.00 4.20% 39.90

合计 1,900.00 1,900.00 1,596.00

（三）存量债券应付本息情况

1、2021 年上半年

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2021 年 4,000.00 4,000.00 3.83% 76.60

2022 年 4,000.00 3.83% 153.20

2023 年 4,000.00 3.83% 153.20

2024 年 4,000.00 3.83% 153.20

2025 年 4,000.00 3.83% 153.20

2026 年 4,000.00 3.83% 153.20
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年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2027 年 4,000.00 3.83% 153.20

2028 年 4,000.00 3.83% 153.20

2029 年 4,000.00 3.83% 153.20

2030 年 4,000.00 3.83% 153.20

2031 年 4,000.00 3.83% 153.20

2032 年 4,000.00 3.83% 153.20

2033 年 4,000.00 3.83% 153.20

2034 年 4,000.00 3.83% 153.20

2035 年 4,000.00 3.83% 153.20

2036 年 4,000.00 3.83% 153.20

2037 年 4,000.00 3.83% 153.20

2038 年 4,000.00 3.83% 153.20

2039 年 4,000.00 3.83% 153.20

2040 年 4,000.00 3.83% 153.20

2041 年 4,000.00 3.83% 76.60

合计 4,000.00 4,000.00 3,064.00

2、2021 年下半年

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2021 年 14,900.00 14,900.00 3.47%

2022 年 14,900.00 3.47% 517.03

2023 年 14,900.00 3.47% 517.03

2024 年 14,900.00 3.47% 517.03

2025 年 14,900.00 3.47% 517.03

2026 年 14,900.00 3.47% 517.03

2027 年 14,900.00 3.47% 517.03

2028 年 14,900.00 3.47% 517.03

2029 年 14,900.00 3.47% 517.03
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年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2030 年 14,900.00 3.47% 517.03

2031 年 14,900.00 3.47% 517.03

2032 年 14,900.00 3.47% 517.03

2033 年 14,900.00 3.47% 517.03

2034 年 14,900.00 3.47% 517.03

2035 年 14,900.00 3.47% 517.03

2036 年 14,900.00 3.47% 517.03

2037 年 14,900.00 3.47% 517.03

2038 年 14,900.00 3.47% 517.03

2039 年 14,900.00 3.47% 517.03

2040 年 14,900.00 3.47% 517.03

2041 年 14,900.00 3.47% 517.03

合计 14,900.00 14,900.00 10,340.60

（四）后续债券应付本息情况

金额单位：人民币万元

年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2022 年 5,600.00 5,600.00 4.20%

2023 年 4,000.00 9,600.00 4.20% 319.20

2024 年 9,600.00 4.20% 403.20

2025 年 9,600.00 4.20% 403.20

2026 年 9,600.00 4.20% 403.20

2027 年 9,600.00 4.20% 403.20

2028 年 9,600.00 4.20% 403.20

2029 年 9,600.00 4.20% 403.20

2030 年 9,600.00 4.20% 403.20

2031 年 9,600.00 4.20% 403.20

2032 年 9,600.00 4.20% 403.20

2033 年 9,600.00 4.20% 403.20
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年度 新增本金 偿还本金 本金余额 债券利率 应付利息

2034 年 9,600.00 4.20% 403.20

2035 年 9,600.00 4.20% 403.20

2036 年 9,600.00 4.20% 403.20

2037 年 9,600.00 4.20% 403.20

2038 年 9,600.00 4.20% 403.20

2039 年 9,600.00 4.20% 403.20

2040 年 9,600.00 4.20% 403.20

2041 年 9,600.00 4.20% 403.20

2042 年 5,600.00 4,000.00 4.20% 403.20

2043 年 4,000.00 4.20% 84.00

合计 9,600.00 9,600.00 8,064.00

（五）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为供水收入，在全部债券存续期间内共产生可用于还付本

息金额的经营性净现金流入 87,156.50 万元，能够覆盖本期债券本息

3,496.00 万元及存量债券本息 32,304.60 万元；考虑后续计划发债本息

17,664.00 万元，本期、存量及后续债券本息覆盖倍数 1.63 倍。

单位:人民币万元

年度 应付债券本金 应付债券利息 应付本息合计 净现金流入

2021 年 76.60 76.60

87,156.50

2022 年 710.13 710.13

2023 年 1,069.23 1,069.23

2024 年 1,153.23 1,153.23

2025 年 1,153.23 1,153.23

2026 年 1,153.23 1,153.23

2027 年 1,153.23 1,153.23

2028 年 1,153.23 1,153.23
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年度 应付债券本金 应付债券利息 应付本息合计 净现金流入

2029 年 1,153.23 1,153.23

2030 年 1,153.23 1,153.23

2031 年 1,153.23 1,153.23

2032 年 1,153.23 1,153.23

2033 年 1,153.23 1,153.23

2034 年 1,153.23 1,153.23

2035 年 1,153.23 1,153.23

2036 年 1,153.23 1,153.23

2037 年 1,153.23 1,153.23

2038 年 1,153.23 1,153.23

2039 年 1,153.23 1,153.23

2040 年 1,153.23 1,153.23

2041 年 18,900.00 1,076.63 19,976.63

2042 年 7,500.00 443.10 7,943.10

2043 年 4,000.00 84.00 4,084.00

合计 30,400.00 23,064.60 53,464.60

本息覆盖倍数 1.63

根据前述对威海市河库水系连通工程（黄垒河地下水库—母猪河地

下水库—米山水库连通）数据的合理预测，在全部债券存续期间内产生

可用于还本付息的经营性净现金流入能够覆盖存量债券本息、本期债券

本息及后续债券本息，资金的充足性能够得到保障。

本专项评价报告仅供发行人发行本次专项债券之目的，不得用作其

他任何目的。由于报告使用不当造成的后果与本所及注册会计师无关。
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附件：

2022 年山东省政府农林水利及民生社会事业发展专项债券

（三期）威海市市本级河库水系连通工程（黄垒河地下水库

—母猪河地下水库—米山水库连通）

项目收益与融资自求平衡

专项评价说明

一、项目基本情况

（一）项目主体情况

项目单位：威海市水务局

单位性质：机关

单位地址：山东省威海市环翠区渔港路 38号

成立日期：2019 年 1 月 8 日

（二）项目概况

1、项目背景

威海市经济发达，随着经济社会的发展，需水量不断增加，水资源

供需矛盾日益突出，近年来，受极端天气的影响更是出现了严重的水危

机，跨流域调水制约因素多，急需开辟新的水源工程以增加供水量。为

了加大雨洪水资源利用，2014 年，威海市实施了米山水库增容工程，

2019 年开工建设黄垒河地下水库工程，近期开工母猪河地下水库工程，

工程实施后，可有效缓解威海市水资源紧缺局面。

米山水库作为威海市最重要的水源地，供水范围包括威海市区、文

登区、南海新区等，随着经济社会发展和南海新区的建设，供水任务逐
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年增加，但受降雨时空分布不均，水库增容后的水源依然不能满足供水

需求。黄垒河地下水库和母猪河地下水库建成后，可有效拦蓄雨洪资源，

但与现有的供水体系和水网不相连通，因此，通过威海市河库水系连通

工程（黄垒河地下水库—母猪河地下水库—米山水库连通），将重点水

源串点成线、库库河库联通，通过拦蓄工程和水系连通工程，将黄垒河、

母猪河雨洪水资源充分利用，提高水资源开发利用效率，对效缓解威海

市水资源紧缺的局面非常必要。

威海市河库水系连通工程（黄垒河地下水库—母猪河地下水库—米

山水库连通）是利用已建的米山水库和在建的黄垒河地下水库、母猪河

地下水库工程，通过泵站和管道工程将黄垒河地下水库和母猪河地下水

库的水调入米山水库，增加水资源利用量。工程调出区为威海市文登区、

南海新区，调入区及受益区为威海市区、南海新区及文登区。

2、项目建设规模

工程主要建设内容包括泵站 2 座，分别为小观泵站和东浪暖泵站；

取水井 12座；输水管道 36.29km（包括顶管 5处，共长 703m），其中

东浪暖泵站至小观泵站段管道线路长 3.4km，小观泵站至母猪河泵站段

管道线路长 17.128km，母猪河泵站至米山水库段管道线路长 11.762km，

取水井联通管道段 4.0km。

3、项目审批情况

（1）威海市发展和改革委员会、威海市财政局“关于印发 2021

年市级政府类投资项目计划的通知”（威发改发【2021】38 号）--2021

年 2月 9日；
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（2）威海市自然资源和规划局“关于威海市河库水系连通工程（黄

垒河地下水库—母猪河地下水库—米山水库连通）的规划意见”）--2021

年 2月 19 日；

（3）威海市发展和改革委员会“关于威海市河库水系连通工程（黄

垒河地下水库—母猪河地下水库—米山水库连通）可行性研究报告的批

复”（威发改审字【2021】7号）--2021 年 3月 4日；

（4）威海市行政审批服务局“关于威海市河库水系连通工程（黄

垒河地下水库—母猪河地下水库—米山水库连通）初步设计的批复”（威

审服水【2021】4 号）--2021 年 6 月 7日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、编制依据

（1）山东省水利厅鲁水建字（2015）3 号文颁发的《山东省水利

水电工程设计概（估）算编制办法》及其配套定额《山东省水利水电建

筑工程预算定额》（上、下册）、《山东省水利水电设备安装工程预算

定额》、《山东省水利水电工程施工机械台班费定额》；

（2）山东省水利厅鲁水建字[2016]5 号文《山东省水利厅关于发

布山东省水利水电工程营业税改征增值税计价依据调整办法的通知》；

（3）山东省水利厅鲁水建函字[2019]33 号《山东省水利厅关于调

整山东省水利水电工程计价依据增值税计算标准的通知》；

（4）《水利水电工程设计工程量计算规定》SL328-2005；

（5）国家及上级主管部门颁发的有关文件、条例、法规等；
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（6）本工程设计说明书及图纸；

（7）定额不足部分参照相关专业定额。

2、估算总额

项目总投资估算为 36,285.59 万元。其中：工程费用 27,790.67

万元（建筑工程 19,724.16 万元，机电设备及安装工程 1,972.96 万元，

金属结构设备及安装工程1,050.73万元，施工临时工程1,526.02万元，

独立费用 3,516.80 万元），基本预备费 2,773.57 万元，建设征地移民

补偿投资 3,384.63 万元，环境保护工程投资 213.20 万元，水土保持工

程投资 267.56 万元，建设期利息 1,855.96 万元。

3、项目建设期

项目建设期为 2021 年 9月至 2023 年 12 月。

（二）资金筹措

项目总投资 36,285.59 万元，其中：项目资本金 12,885.59 万元（其

中包含地方政府专项债券资金 7,000.00 万元）；2021 年度已发行专项

债券 18,900.00 万元；本期拟发行债券 1,900.00 万元，均作为项目资

本金；余 9,600.00 万元计划在 2023 年上半年完成发行。

三、财务评价假设

（一）一般假设

1、发行人遵照《关于支持做好地方政府专项债券发行使用管理工

作的通知》（财预【2018】161 号）文规定进行本项目申报，无重大不

合规事项；
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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、无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

（二）特殊假设

1、本项目符合区域经济社会发展及行业及地区的规划；工程项目

竣工验收后在实际运营中可达到预期的设计能力；

2、项目可用于偿还债券的息前净现金流量按计划全部用于归还债

券本息。

四、发行计划

本次拟发行地方政府专项债券 1,900.00 万元，期限 20年。发行计

划如下表：

发行年份 发行规模（万元） 发行期限

1、已发行

2021 年上半年 4,000.00 20 年期

2021 年下半年 14,900.00 20 年期

2、本次拟发行

2022 年上半年 1,900.00 20 年期

3、后续发债

2022 年下半年 5,600.00 20 年期

2023 年上半年 4,000.00 20 年期

合计 30,400.00

五、评价内容
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威海市市本级河库水系连通工程（黄垒河地下水库—母猪河地下水

库—米山水库连通），建成后能产生较稳定的收入。根据《关于支持做

好地方政府专项债券发行使用管理工作的通知》（财预【2018】161 号）

和政府相关专项债券管理要求，我们对项目如下内容进行评价：

（一）项目收益与支出预测评价

本项目未来产生的净收益用于偿还本期、存量债券本息及后续债券

本息。关于收入、支出预测数据及评价如下：

1、项目运营收入预测

本项目投入运营后，主要收入来源为供水收入。具体测算如下：

（1）单方水成本

本工程已考虑了黄垒河地下水库及母猪河地下水库的原水费 2237

万元，其中年运行费 1261 万元。新增总成本费用 2205 万元，其中：年

运行费 1103 万元，年折旧费 1102 万元。考虑黄垒河及母猪河地表及地

下库容可以调蓄，汛期 7～9 月主要调河道地表来水，非汛期调地下库

区水，按照米山水库调水限制水位 26.5m 的调度方案进行调算，多年平

均调水量 2815 万 m3。单方水成本 1.58 元，单方水运行成本为 0.84 元。

（2）测算水价

非农业供水水价按照下式计算：

根据《水利工程供水价格管理办法》，非农业用水价格在补偿供水

生产成本、费用和依法计税的基础上，按供水净资产计提利润，利润率

按国内商业银行长期贷款利率加 2 至 3个百分点确定。本次计算不考虑



威海市河库水系连通工程项目（黄垒河地下水库—母猪河地下水库—米山水库连通）项目收益与融资自求平衡专项评价报告 评价说明

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-52869307

所得税，目前国内商业银行长期贷款利率为 4.9%，非农业供水净资产

利润率取 6.9%，测算水价为 2.56 元/m³，另外，考虑本工程的公益性，

分别按照资产利润率4%和1%测算水价分别为2.19元/m³和1.80元/m³。

（3）现状水价

根据调查，城镇居民用户供水水价约 3.50 元/m³。

（4）推荐水价

黄垒河地下水库、母猪河地下水库水源工程根据测算水价推荐供水

水价分别为 1.19 元/m³、1.00 元/m³。为使工程良性运行，结合专项债

券要求，推荐本工程供水价格 2.90 元/m³。

2、项目运营期成本营业预测

（1）项目运营期运营成本

项目运营成本包括原水费、工资福利费、管理费、修理费、燃料动

力费及其他费用等。

①原水费：本工程是在已建黄垒河地下水库及母猪河地下水库工程

的基础上续建配套，按照黄垒河地下水库及母猪河地下水库成本测算情

况，黄垒河地下水库单方水成本为 0.93 元，母猪河地下水库单方水成

本 0.46 元，本工程多年平均需调黄垒河水量 2004 万 m3，调母猪河水

量 811 万 m3，按照地下水库测算成本，本工程年均原水费 2,237.00 万

元。

②工资福利费：工资及福利费用主要包括职工的工资、福利、工会

经费、教育经费以及其他保险等费用，本工程拟新增管理人员 8人，根

据威海市工资福利水平，暂按每人每年 12.00 万元计，计算本工程工资
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福利费为 96.00 万元，工资按照每 5年增长 5.00%考虑。

③管理费：主要包括日常办公、差旅、会务、咨询等费用，参照其

它类似工程运行情况，按照工资福利费的 1.0 倍计，年均管理费用约为

96.00 万元。

④修理费：包括工程日常维护修理和每年需要计提的大修费基金

等，根据本工程特点，按固定资产原值（扣除征地移民补偿费）的 1.5%

计算，年均维护修理费为 467.00 万元。

⑤燃料动力费：燃料动力费主要指泵站提水动力费，根据泵站扬程

和年均提水量，计算泵站提水动力费年均燃料动力费总和为 344.00 万

元。

⑥其他费用：主要包括工程科研、试验等管理费用，按第②~⑤项

的 10%计。

（2）相关税费

销售税金及附加费率取 5.50%。参照当地水利工程运行情况，暂不

考虑所得税。

以上参照《威海市河库水系连通工程（黄垒河地下水库—母猪河地

下水库—米山水库连通）专项债券项目实施方案》、《威海市河库水系

连通工程（黄垒河地下水库—母猪河地下水库—米山水库连通）可行性

研究报告》进行测算。

（3）财务费用测算

①本次债券利息

本次拟发行专项债券 1,900.00 万元，发行期限 20年，年利率按照
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4.20%计算。根据债券发行计划及利率计算每年债券利息。专项债券按

每半年付息一次，到期一次偿还本金。则每年债券利息 79.80 万元。

②存量债券利息

2021 年 8 月已发行专项债券 14,900.00 万元，发行期限 20年，年

利率 3.47%。专项债券每半年付息一次，到期一次偿还本金。则每年债

券利息为 517.03 万元。

从 2021 年 6 月已发行的 2021 年山东省（威海市市本级母猪河地下

水库工程）交通水利及市政产业园区发展专项债券（一期）中调整

4,000.00 万元至本项目，发行期限 20年，年利率 3.83%。专项债券每

半年付息一次，到期一次偿还本金。则每年债券利息为 153.20 万元。

③后续债券费用

拟在 2022 年下半年发行专项债券 5,600.00 万元，2023 年上半年

发行专项债券 4,000.00 万元，债券利率暂按 4.20%考虑，期限 20年，

则后续发债利息 8,064.00 万元。

3、项目运营损益

全部债券存续期间内运营期运营损益见下表：

单位：人民币万元

年度 2024 2025 2026 2027 2028

营业收入 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

税金及附加 449.00 449.00 449.00 449.00 449.00

营业成本 5,595.53 5,595.53 5,595.53 5,595.53 5,595.53

利润总额 2,118.97 2,118.97 2,118.97 2,118.97 2,118.97

净利润 2,118.97 2,118.97 2,118.97 2,118.97 2,118.97

年度 2029 2030 2031 2032 2033
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营业收入 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

税金及附加 449.00 449.00 449.00 449.00 449.00

营业成本 5,606.09 5,606.09 5,606.09 5,606.09 5,606.09

利润总额 2,108.41 2,108.41 2,108.41 2,108.41 2,108.41

净利润 2,108.41 2,108.41 2,108.41 2,108.41 2,108.41

年度 2034 2035 2036 2037 2038

营业收入 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

税金及附加 449.00 449.00 449.00 449.00 449.00

营业成本 5,617.18 5,617.18 5,617.18 5,617.18 5,617.18

利润总额 2,097.32 2,097.32 2,097.32 2,097.32 2,097.32

净利润 2,097.32 2,097.32 2,097.32 2,097.32 2,097.32

年度 2039 2040 2041 2042 2043

营业收入 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

税金及附加 449.00 449.00 449.00 449.00 449.00

营业成本 5,628.82 5,628.82 5,552.22 4,918.69 4,559.59

利润总额 2,085.68 2,085.68 2,162.28 2,795.81 3,154.91

净利润 2,085.68 2,085.68 2,162.28 2,795.81 3,154.91

（二）项目收益与融资自求平衡性评价

按照项目产生的所有经营活动、投资活动、筹资活动三种资金活动

对资金流入流出进行编制。项目现金流量表中的年度累计净现金流量大

于零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求。

根据项目经营活动、投资活动、筹资活动资金流动进行预测，项目

2021 年至 2043 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

年度 2021 2022 2023 2024
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一、经营活动产生的现金流量 4,374.20

1、经营活动收到的现金 8,163.50

2、经营活动支付的现金 3,340.30

3、经营活动支付的各项税费 449.00

二、投资活动产生出的现金流量 -21,785.59 -9,500.00 -5,000.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 21,785.59 9,500.00 5,000.00

三、筹资活动产生的现金流量 21,785.59 9,500.00 5,000.00 -1,153.23

1、项目资本金 2,885.59 2,000.00 1,000.00

2、本期债券筹资 1,900.00

3、存量债券筹资 18,900.00

4、后续融资 5,600.00 4,000.00

5、支付本期债券利息 79.80

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 670.23

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 403.20

10、偿还后续融资本金

合计 0.00 0.00 0.00 3,220.97

年度 2025 2026 2027 2028

一、经营活动产生的现金流量 4,374.20 4,374.20 4,374.20 4,374.20

1、经营活动收到的现金 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

2、经营活动支付的现金 3,340.30 3,340.30 3,340.30 3,340.30

3、经营活动支付的各项税费 449.00 449.00 449.00 449.00

二、投资活动产生出的现金流量

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23

1、项目资本金

2、本期债券筹资

3、存量债券筹资
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4、后续融资

5、支付本期债券利息 79.80 79.80 79.80 79.80

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 670.23 670.23 670.23 670.23

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 403.20 403.20 403.20 403.20

10、偿还后续融资本金

合计 3,220.97 3,220.97 3,220.97 3,220.97

年度 2029 2030 2031 2032

一、经营活动产生的现金流量 4,363.64 4,363.64 4,363.64 4,363.64

1、经营活动收到的现金 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

2、经营活动支付的现金 3,350.86 3,350.86 3,350.86 3,350.86

3、经营活动支付的各项税费 449.00 449.00 449.00 449.00

二、投资活动产生出的现金流量

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23

1、项目资本金

2、本期债券筹资

3、存量债券筹资

4、后续融资

5、支付本期债券利息 79.80 79.80 79.80 79.80

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 670.23 670.23 670.23 670.23

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 403.20 403.20 403.20 403.20

10、偿还后续融资本金

合计 3,210.41 3,210.41 3,210.41 3,210.41

年度 2033 2034 2035 2036

一、经营活动产生的现金流量 4,363.64 4,352.55 4,352.55 4,352.55

1、经营活动收到的现金 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50
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2、经营活动支付的现金 3,350.86 3,361.95 3,361.95 3,361.95

3、经营活动支付的各项税费 449.00 449.00 449.00 449.00

二、投资活动产生出的现金流量

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23

1、项目资本金

2、本期债券筹资

3、存量债券筹资

4、后续融资

5、支付本期债券利息 79.80 79.80 79.80 79.80

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 670.23 670.23 670.23 670.23

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 403.20 403.20 403.20 403.20

10、偿还后续融资本金

合计 3,210.41 3,199.32 3,199.32 3,199.32

年度 2037 2038 2039 2040

一、经营活动产生的现金流量 4,352.55 4,352.55 4,340.91 4,340.91

1、经营活动收到的现金 8,163.50 8,163.50 8,163.50 8,163.50

2、经营活动支付的现金 3,361.95 3,361.95 3,373.59 3,373.59

3、经营活动支付的各项税费 449.00 449.00 449.00 449.00

二、投资活动产生出的现金流量

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金

三、筹资活动产生的现金流量 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23 -1,153.23

1、项目资本金

2、本期债券筹资

3、存量债券筹资

4、后续融资

5、支付本期债券利息 79.80 79.80 79.80 79.80
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6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 670.23 670.23 670.23 670.23

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 403.20 403.20 403.20 403.20

10、偿还后续融资本金

合计 3,199.32 3,199.32 3,187.68 3,187.68

年度 2041 2042 2043 合计

一、经营活动产生的现金流量 4,340.91 4,340.91 4,340.91 87,156.50

1、经营活动收到的现金 8,163.50 8,163.50 8,163.50 163,270.00

2、经营活动支付的现金 3,373.59 3,373.59 3,373.59 67,133.50

3、经营活动支付的各项税费 449.00 449.00 449.00 8,980.00

二、投资活动产生出的现金流量 -36,285.59

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 36,285.59

三、筹资活动产生的现金流量 -19,976.63 -7,943.10 -4,084.00 -15,323.05

1、项目资本金 5,885.59

2、本期债券筹资 1,900.00

3、存量债券筹资 18,900.00

4、后续融资 9,600.00

5、支付本期债券利息 79.80 39.90 1,476.30

6、偿还本期债券本金 1,900.00 1,900.00

7、支付存量债券利息 593.63 11,987.54

8、偿还存量债券本金 18,900.00 18,900.00

9、支付后续融资利息 403.20 403.20 84.00 7,744.80

10、偿还后续融资本金 0.00 5,600.00 4,000.00 9,600.00

合计 -15,635.72 -3,602.19 256.91 35,547.86

综上，在全部债券存续期间内共产生可用于还付本息金额的经营性

净现金流入 87,156.50 万元，能够覆盖本期债券本息 3,496.00 万元及

存量债券本息32,304.60万元；考虑后续计划发债本息17,664.00万元，
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本期及后续债券本息覆盖倍数 1.63 倍，用于还本付息资金的充足性能

够得到保障。

六、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，并根据我们对项目收益的预测、投资支出预测、成本预测等进

行分析评价，认为该项目全部债券存续期间内，一方面通过债券发行能

满足项目投资运营融资需要；另一方面系项目收益也能保障债券正常的

还本付息需要，整体实现项目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为威海市市本级河库水系连通工程（黄垒河地下水库

—母猪河地下水库—米山水库连通）可以采取发行项目收益与融资自求

平衡专项债券的方式完成资金筹措。

七、风险分析

（一）与项目建设相关的风险

1、项目勘测的详细程度、设计方案的合理、项目管理单位的组织

管理水平、项目承建单位的施工技术及管理水平也会对项目建设期产生

影响。如果工期拖延，工程投资将增加，且工期拖延将影响项目的现金

流入，使项目净收益减少。

2、风险控制措施

（1）前期勘测细致，深化各阶段设计方案，减少设计变更，避免

因设计变更造成工期拖延或工程报废。

（2）选择施工技术水平与管理水平较高，雄厚经济实力并拥有先

进施工设备的施工队伍，确保工程质量和进度。
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（3）规范施工队伍的选择程序，严格合同条款，规范签订合同。

（二）与项目收益相关的风险

1、利率风险

受国民经济总体运行状况、国家宏观经济、金融货币政策以及国际

经济环境变化等因素的影响，在债券存续期内，市场利率存在波动的可

能性。由于债券期限较长，市场利率的波动可能对债券投资者的实际投

资收益产生相应不确定性。

2、流动性风险

专项债券发行后，在银行间债券市场、上海证券交易所、深圳证券

交易所市场交易流通。债券的交易活跃程度受到宏观经济环境、市场资

金情况、投资者分布、投资者交易意愿等因素的影响，发行人无法保证

专项债券的持有人能够随时并足额交易所持有的债券。

3、运营风险

项目建成投产后，运营单位未能有效管理，未能及时应对内外部环

境的变化，未能根据市场情况及时调整经营方针，实际运营效益将可能

达不到预测值。项目偿债资金来自项目运营收益部分较大，将对偿还债

券本息产生影响。

4、偿付风险

根据“财预【2016】155 号文”第三条，专项债务收入、安排的支

出、还本付息、发行费用纳入政府性基金预算管理。债券偿付资金主要

来源为供水收入，偿债较有保障。但水费收入的实现易受项目实施进度、

用水需求、实际供水量等多种因素影响，存在一定的不确定性，也可能
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存在总投资核算不准确，水费价格调整，项目运营成本变动等情况，存

在实际投资额变动、收入减少、成本增加、项目无法按期投入运营等方

面的风险，进而影响项目收益以及本期债券的还本付息，将有可能给债

券偿付带来一定风险。

5、税负风险

根据《财政部国家税务总局关于地方政府债券利息免征所得税问题

的通知》（财税【2013】5 号）规定，企业和个人取得专项债券利息收

入免征企业所得税和个人所得税，发行人无法保证在专项债券存续期

内，上述税收优惠政策不会发生变化，若国家税收政策发行调整，将导

致投资者持有专项债券投资收益发生相应波动。

八、使用限制

本评价报告出具的意见，是对威海市河库水系连通工程（黄垒河地

下水库—母猪河地下水库—米山水库连通）预测数据进行的合理性、有

效性评价，并非对预测数据承担保证责任。

本评价报告只能用于本报告载明的评价目的和用途。

本评价报告只能由评价报告载明的评价报告使用者使用。评价报告

的使用权归委托方所有，因使用不当所造成的相关风险与本评价机构及

执业注册会计师无关。

九、免责声明

我们出具的报告仅基于下列事实：

1、假设提供给我们的所有资料为准确、真实、完整和有效的；我

们不对报告出具日后的资料、事项变更予以考虑。
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