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2022 年山东省政府交通水利及市政产业园区发展专项债券

（一期）—2022 年山东省政府专项债券（十一期）临沂市兰

陵县城区供热管网提升改造工程项目 

收益与融资平衡专项评价报告 

 

中天运[2022]普字第 00034 号 

 

我们接受临沂市财政局委托，对 2022 年山东省政府交通水利及市政产业园

区发展专项债券（一期）—2022 年山东省政府专项债券（十一期）临沂市兰陵

县城区供热管网提升改造工程项目（以下简称“本期债券”）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。 

我们的审核依据是《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》。发行人兰陵城投热力有限公司对该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。 

由于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。 

本评价报告仅供发行人本次发行 2022 年山东省政府交通水利及市政产业园

区发展专项债券（一期）—2022 年山东省政府专项债券（十一期）临沂市兰陵

县城区供热管网提升改造工程项目之目的使用，不得用作其他任何目的。 

经审核，我们认为，2022 年山东省政府交通水利及市政产业园区发展专项

债券（一期）—2022 年山东省政府专项债券（十一期）临沂市兰陵县城区供热

管网提升改造工程项目，预测利息备付率 4.72，预测偿债备付率 1.35，该项目的

预测收益能达到收益与融资自求平衡。同时，我们查阅了《兰陵城投热力有限公

司兰陵县城区供热管网提升改造工程项目可行性研究报告》以及有关的基础数据，

通过测算，未发现现金流的计算公式存在明显的偏差。 
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总体评价结果如下： 

一、本期债券应付本息情况 

发行人拟就兰陵县城区供热管网提升改造工程项目发行 2022 年山东省政府

交通水利及市政产业园区发展专项债券（一期）—2022 年山东省政府专项债券

（十一期）2,500.00 万元。假设债券票面利率 4.00%，期限十年，在债券存续期

每半年付息，自发行之日起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 

本期新增

本金 

本期偿还

本金 

期末本金

余额 
融资利率 应付利息 

2022 年  2,500.00  2,500.00 4.00% 50.00 

2023 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2024 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2025 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2026 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2027 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2028 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2029 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2030 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2031 年 2,500.00   2,500.00 4.00% 100.00 

2032 年 2,500.00  2,500.00  4.00% 50.00 

合计  2,500.00 2,500.00   1,000.00 

二、项目其他融资应付本息情况 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目其他融资本金共计 1,500.00 万元，预

计 2023 年上半年发行专项债券 1,500.00 万元，期限为十年，在债券存续期每半

年付息，利率按 4.00%测算，利息支出 3,200.00 万元，本息合计 7,200.00 万元。 

金额单位：人民币万元 

日期 新增本金 偿还本金 本金余额 利息 

2023 年 1,500.00  1,500.00 30.00 

2024 年   1,500.00 60.00 

2025 年   1,500.00 60.00 

2026 年   1,500.00 60.00 

2027 年   1,500.00 60.00 
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日期 新增本金 偿还本金 本金余额 利息 

2028 年   1,500.00 60.00 

2029 年   1,500.00 60.00 

2030 年   1,500.00 60.00 

2031 年   1,500.00 60.00 

2032 年   1,500.00 60.00 

2033 年  1,500.00  30.00 

合计 1,500.00 1,500.00  600.00 

三、项目产生的净现金流入 

（一）现金流入基本假设条件及依据 

本期债券募集资金投资项目现金流入通过供热收入实现。兰陵县城区供热管

网提升改造工程项目工程建设期为 2022 年 2 月至 2023 年 1 月，自 2023 年 2 月

投入运营。 

本项目建成后可实现兰陵县城区 200 万平方米的供热能力。暂供热面积 65

万平方米，供暖费价格执行苍价发[2010]18 号文规定收取，居民用户按套内建筑

面积 19 元/㎡，非居民按建筑面积 30 元/㎡。基于谨慎性考虑，预计第一年实现

率 70%，第二年实现率 90%，第三年及以后实现率为 95%。 

（二）现金流出基本假设条件及依据 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目运营期内现金流出项目有：维护费用、

人员经费、修理费、其他费用、各项税费、利息支出等。 

1、维护费用 

本项目实施后，维护费用按照收入的 10%计算。 

2、人员经费 

该项目劳动定员 8 人，工资每人按 4.8 万/年计算，福利费按照工资总额的

14%提取，考虑物价及通货膨胀，人员经费每五年上涨 5%。 

3、修理费 

该项目修理费率按年折旧费的 20%计取。 

4、其他费用 
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其他费用：包括管理费用、营业费用，按收入的 3%计算。 

5、税金及附加 

增值税率按收入的 9%计算；城市维护建设税按增值税 5%计算；教育费附

加按增值税 3%计算；地方教育费附加按增值税 2%计算；所得税按 25%计算。 

6、利息支出 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目通过发行政府专项债券融资

4,000.00 万元（其中：本次发行债券 2,500.00 万元，利率 4.00%；预计 2023 年上

半年发行债券 1,500.00 万元，利率 4.00%），期限为十年，在债券存续期每半年

付息一次。 

（三）可支付本息的项目收益 

金额单位：人民币万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

收入 432.25 1,111.50 1,173.25 1,173.25 

付现成本费用 259.04 502.52 522.88 522.88 

现金净流入 173.21 608.98 650.37 650.37 

加：支付的债券利息 130.00 160.00 160.00 160.00 

可支付本息的项目收益 303.21 768.98 810.37 810.37 

（续表） 

项目 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

收入 1,173.25 1,173.25 1,173.25 1,173.25 

付现成本费用 522.88 524.52 594.97 609.74 

现金净流入 650.37 648.73 578.28 563.51 

加：支付的债券利息 160.00 160.00 160.00 160.00 

可支付本息的项目收益 810.37 808.73 738.28 723.51 

（续表） 

项目 2031 年 2032 年 2033 年 合计 

收入 1,173.25 1,173.25 586.63 11,516.38 

付现成本费用 609.74 572.24 267.37 5,508.78 

现金净流入 563.51 601.01 319.26 6,007.59 

加：支付的债券利息 160.00 110.00 30.00 1,550.00 

可支付本息的项目收益 723.51 711.01 349.26 7,557.59 
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四、本期债券募投项目收益和现金流覆盖债券还本付息情况 

金额单位：人民币万元 

年度 
借贷本息支付 

项目收益 利息备付率 偿债备付率 
本金 利息 本息合计 

2022 年  50.00 50.00    

2023 年  130.00 130.00 303.21   

2024 年  160.00 160.00 768.98   

2025 年  160.00 160.00 810.37   

2026 年  160.00 160.00 810.37   

2027 年  160.00 160.00 810.37   

2028 年  160.00 160.00 808.73   

2029 年  160.00 160.00 738.28   

2030 年  160.00 160.00 723.51   

2031 年  160.00 160.00 723.51   

2032 年 2,500.00 110.00 2,610.00 711.01   

2033 年 1,500.00 30.00 1,530.00 349.26   

合计 4,000.00 1,600.00 5,600.00 7,557.59 4.72 1.35 

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 2022 年山东省政府交通水利及市政

产业园区发展专项债券（一期）—2022 年山东省政府专项债券（十一期）临沂

市兰陵县城区供热管网提升改造工程项目可以相较银行贷款利率更优惠的融资

成本完成资金筹措，为山东省临沂市兰陵县城区供热管网提升改造工程项目提供

足够的资金支持，保证项目的顺利施工。同时，供暖收入为后续资金回笼手段，

为项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足 2022 年山东省政府交通水利及

市政产业园区发展专项债券（一期）—2022 年山东省政府专项债券（十一期）

临沂市兰陵县城区供热管网提升改造工程项目还本付息要求。 

五、风险提示 

（一）项目建设相关风险 

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等会对 

项目建设期产生影响。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，可能影响本次发行的还本付息。 
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风险控制措施： 

选择有较高施工技术与管理水平，经济实力雄厚并拥有先进施工设备的施工 

队伍，确保工程的质量与进度；签订规范的合同（包括在承包商不能履行合同时 

确定损失额的条款），切实做好合同管理的工作，可以达到抵御风险的目的。 

（二）运营风险 

项目建成后，日常检查、养护、大修和安全等方面的管理存在一定的风险， 

项目管理部门的运营管理水平直接关系到项目投入运营后的正常安全运营及运 

营效益。 

风险控制措施： 

1、加强日常维护方面的管理，节约成本； 

2、设计、施工和管理中采用新设施、新技术，提高项目安全运营水平； 

3、建立健全安全应急机制，提高安全事件处置能力，降低突发事件对运营

管理的影响。 

（三）利率波动风险 

在本政府专项债券存续期内，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务资本市场利率的波动，市场利率波动将会对本项目的财 

务成本产生影响，进而影响项目投资收益的平衡。 

风险控制措施： 

为控制项目融资平衡风险，可动态调整债券发行期限和还款方式及时间，做 

好期限配比、还款计划和准备，适当增大流动比率，充分盘活资金，用资金使用 

效率收益对冲利率波动损失。 

附件：项目收益与融资自求平衡专项评价报告说明 
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此页无正文，为《2022年山东省政府交通水利及市政产业园区发展专项债券（一

期）—2022年山东省政府专项债券（十一期）临沂市兰陵县城区供热管网提升改

造工程项目收益与融资平衡专项评价报告》【中天运[2022]普字第 00034号】之

签章页。 

 

 

 

 

中国•北京                 二○二二年二月十六日 
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项目收益与融资自求平衡专项评价报告说明 

 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目，该项目总投资 5,000.00 万元，其中

工程费用 4,282.40 万元，工程建设其他费用 355.82 万元，预备费用 226.36 万元，

铺底流动资金 85.42 万元，建设期利息 50.00 万元。项目自有资本金 1,000.00 万

元，通过发行专项债券融资 4,000.00 万元（其中：本次发行债券 2,500.00 万元，

利率 4.00%；预计 2023 年上半年发行债券 1,500.00 万元，利率 4.00%），期限为

十年，在债券存续期每半年付息一次。用于资金平衡的项目收益共计 7,557.59

万元，详细情况如下： 

一、项目实施单位情况 

实施单位：兰陵城投热力有限公司； 

注册资本：60,000.00 万元； 

统一社会信用代码：91371324MA3NEKPC1F； 

法定代表人：杨振； 

经营范围：热力、电力生产和销售，热力工程设计、技术咨询服务，热力管

网工程施工、维护，供用热设施建设、维修服务。（依法须经批准的项目，经相

关部门批准后方可开展经营活动）。 

二、建设内容 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目计划敷设主管网 3000m、支线管网 

5000m、小区二次管网 20000m，配套建设二级换热站房 8 座。项目建成后可增

加城区供热能力 200 万平方米。项目涉及九号路北支线、和平新城、汇宝苑、新

城福邸二期、桂雨江南、城投 2 号，东方华府，兰陵名辰，农商家园，恒基上城

二期，城投玉园二期、兰陵路东延、县医院。 

三、项目预测收入情况 

（一）预测收入 

该项目发债期内预测收入来源为 11,516.38 万元。具体明细如下： 

金额单位：人民币万元 

项目 计算依据 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

供热收入 
供热面积 65.00 65.00 65.00 65.00 

单价 19.00 19.00 19.00 19.00 
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项目 计算依据 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

预计实现率 70% 90% 95% 95% 

小计 432.25 1,111.50 1,173.25 1,173.25 

（续表） 

项目 计算依据 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

供热收入 

供热面积 65.00 65.00 65.00 65.00 

单价 19.00 19.00 19.00 19.00 

预计实现率 95% 95% 95% 95% 

小计 1,173.25 1,173.25 1,173.25 1,173.25 

（续表） 

项目 计算依据 2031 年 2032 年 2032 年 合计 

供热收入 

供热面积 65.00 65.00 65.00  

单价 19.00 19.00 19.00  

预计实现率 95% 95% 95%  

小计 1,173.25 1,173.25 586.63 11,516.38 

（二）预测的依据 

本期债券募集资金投资项目现金流入通过供热收入实现。兰陵县城区供热管

网提升改造工程项目工程建设期为 2022 年 2 月至 2023 年 1 月，自 2023 年 2 月

投入运营。 

本项目建成后可实现兰陵县城区 200 万平方米的供热能力。暂供热面积 65

万平方米，供暖费价格执行苍价发[2010]18 号文规定收取，居民用户按套内建筑

面积 19 元/㎡，非居民按建筑面积 30 元/㎡。基于谨慎性考虑，预计第一年实现

率 70%，第二年实现率 90%，第三年及以后实现率为 95%。 

四、项目预测付现成本情况 

（一）预测付现成本 

该项目发债期内预测经营期成本总额 5,508.78 万元，具体明细如下： 

金额单位：人民币万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

1、维护费用 43.23 111.15 117.33 117.33 

2、人员经费 40.13 43.78 43.78 43.78 

3、修理费 32.71 35.68 35.68 35.68 
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项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

4、其他费用 12.97 33.35 35.20 35.20 

5、各项税费  118.56 130.89 130.89 

6、利息支出 130.00 160.00 160.00 160.00 

合计 259.04 502.52 522.88 522.88 

（续表） 

项目 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

1、维护费用 117.33 117.33 117.33 117.33 

2、人员经费 43.78 45.96 45.96 45.96 

3、修理费 35.68 35.68 35.68 35.68 

4、其他费用 35.20 35.20 35.20 35.20 

5、各项税费 130.89 130.35 200.79 215.56 

6、利息支出 160.00 160.00 160.00 160.00 

合计 522.88 524.52 594.97 609.74 

（续表） 

项目 2031 年 2032 年 2033 年 合计 

1、维护费用 117.33 117.33 58.66 1,151.68 

2、人员经费 45.96 45.96 22.98 468.04 

3、修理费 35.68 35.68 17.84 371.70 

4、其他费用 35.20 35.20 17.60 345.52 

5、各项税费 215.56 228.06 120.28 1,621.84 

6、利息支出 160.00 110.00 30.00 1,550.00 

合计 609.74 572.24 267.37 5,508.78 

（二）预测的依据 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目运营期内现金流出项目有：维护费用、

人员经费、修理费、其他费用、各项税费、利息支出等。 

1、维护费用 

本项目实施后，维护费用按照收入的 10%计算。 

2、人员经费 

该项目劳动定员 8 人，工资每人按 4.8 万/年计算，福利费按照工资总额的

14%提取，考虑物价及通货膨胀，人员经费每五年上涨 5%。 
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3、修理费 

该项目修理费率按年折旧费的 20%计取。 

4、其他费用 

其他费用：包括管理费用、营业费用，按收入的 3%计算。 

5、税金及附加 

增值税率按收入的 9%计算；城市维护建设税按增值税 5%计算；教育费附

加按增值税 3%计算；地方教育费附加按增值税 2%计算；所得税按 25%计算。 

6、利息支出 

兰陵县城区供热管网提升改造工程项目通过发行政府专项债券融资

4,000.00 万元（其中：本次发行债券 2,500.00 万元，利率 4.00%；预计 2023 年上

半年发行债券 1,500.00 万元，利率 4.00%），期限为十年，在债券存续期每半年

付息一次。 

五、可支付本息的项目收益情况 

金额单位：人民币万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

一、收入 432.25 1,111.50 1,173.25 1,173.25 

1、供热收入 432.25 1,111.50 1,173.25 1,173.25 

二、付现成本费用 259.04 502.52 522.88 522.88 

1、维护费用 43.23 111.15 117.33 117.33 

2、人员经费 40.13 43.78 43.78 43.78 

3、修理费 32.71 35.68 35.68 35.68 

4、其他费用 12.97 33.35 35.20 35.20 

5、各项税费  118.56 130.89 130.89 

6、利息支出 130.00 160.00 160.00 160.00 

三、净现金流入 173.21 608.98 650.37 650.37 

加：利息支出 130.00 160.00 160.00 160.00 

四、可支付本息的项目收益 303.21 768.98 810.37 810.37 

（续表） 

项目 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

一、收入 1,173.25 1,173.25 1,173.25 1,173.25 
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项目 2027 年 2028 年 2029 年 2030 年 

1、供热收入 1,173.25 1,173.25 1,173.25 1,173.25 

二、付现成本费用 522.88 524.52 594.97 609.74 

1、维护费用 117.33 117.33 117.33 117.33 

2、人员经费 43.78 45.96 45.96 45.96 

3、修理费 35.68 35.68 35.68 35.68 

4、其他费用 35.20 35.20 35.20 35.20 

5、各项税费 130.89 130.35 200.79 215.56 

6、利息支出 160.00 160.00 160.00 160.00 

三、净现金流入 650.37 648.73 578.28 563.51 

加：利息支出 160.00 160.00 160.00 160.00 

四、可支付本息的项目收益 810.37 808.73 738.28 723.51 

（续表） 

项目 2031 年 2032 年 2033 年 合计 

一、收入 1,173.25 1,173.25 586.63 11,516.38 

1、供热收入 1,173.25 1,173.25 586.63 11,516.38 

二、付现成本费用 609.74 572.24 267.37 5,508.78 

1、维护费用 117.33 117.33 58.66 1,151.68 

2、人员经费 45.96 45.96 22.98 468.04 

3、修理费 35.68 35.68 17.84 371.70 

4、其他费用 35.20 35.20 17.60 345.52 

5、各项税费 215.56 228.06 120.28 1,621.84 

6、利息支出 160.00 110.00 30.00 1,550.00 

三、净现金流入 563.51 601.01 319.26 6,007.59 

加：利息支出 160.00 110.00 30.00 1,550.00 

四、可支付本息的项目收益 723.51 711.01 349.26 7,557.59 

六、净现金流情况 

金额单位：人民币万元 

序号 项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

一 筹资活动     

（一） 现金流入 3,500.00    

1 自有资本金流入 1,000.00    

2 专项债券资金流入 2,500.00 1,500.00   

（二） 现金流出 50.00 130.00 160.00 160.00 
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序号 项目 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 

1 付息 50.00 130.00 160.00 160.00 

2 偿还本金     

（三） 筹资活动净流入 3,450.00 -130.00 -160.00 -160.00 

二 投资活动     

（一） 现金流入     

（二） 现金流出（基建支出） 3,217.50 1,126.13   

（三） 投资活动净流入 -3,217.50    

三 经营活动     

（一） 现金流入  432.25 1,111.50 1,173.25 

（二） 现金流出  129.04 342.52 362.88 

（三） 经营活动净流入  303.21 768.98 810.37 

四 期末现金流入净额 232.50 173.21 608.98 650.37 

五 累计现金流入净额 232.50 405.71 1,014.69 1,665.06 

（续表） 

序号 项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 

一 筹资活动     

（一） 现金流入     

1 自有资本金流入     

2 专项债券资金流入     

（二） 现金流出 160.00 160.00 160.00 160.00 

1 付息 160.00 160.00 160.00 160.00 

2 偿还本金     

（三） 筹资活动净流入 -160.00 -160.00 -160.00 -160.00 

二 投资活动     

（一） 现金流入     

（二） 现金流出（基建支出）     

（三） 投资活动净流入     

三 经营活动     

（一） 现金流入 1,173.25 1,173.25 1,173.25 1,173.25 

（二） 现金流出 362.88 362.88 364.52 434.97 

（三） 经营活动净流入 810.37 810.37 808.73 738.28 

四 期末现金流入净额 650.37 650.37 648.73 578.28 
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序号 项目 2026 年 2027 年 2028 年 2029 年 

五 累计现金流入净额 2,315.43 2,965.79 3,614.52 4,192.81 

（续表） 

序号 项目 2030 年 2031 年 2032 年 2033 年 合计 

一 筹资活动      

（一） 现金流入     3,500.00 

1 自有资本金流入     1,000.00 

2 专项债券资金流入     4,000.00 

（二） 现金流出 160.00 160.00 2,610.00 1,530.00 5,600.00 

1 付息 160.00 160.00 110.00 30.00 1,600.00 

2 偿还本金   2,500.00 1,500.00 4,000.00 

（三） 筹资活动净流入 -160.00 -160.00 -2,610.00 -1,530.00 -2,100.00 

二 投资活动      

（一） 现金流入      

（二） 现金流出（基建支出）     4,343.63 

（三） 投资活动净流入     -3,217.50 

三 经营活动      

（一） 现金流入 1,173.25 1,173.25 1,173.25 586.63 11,516.38 

（二） 现金流出 449.74 449.74 462.24 237.37 3,958.78 

（三） 经营活动净流入 723.51 723.51 711.01 349.26 7,557.59 

四 期末现金流入净额 563.51 563.51 -1,898.99 -1,180.74 2,240.09 

五 累计现金流入净额 4,756.32 5,319.83 3,420.84 2,240.09 2,240.09 

七、项目现金流覆盖债券本息情况 

金额单位：人民币万元 

年度 
借贷本息支付 

项目收益 利息备付率 偿债备付率 
本金 利息 本息合计 

2022 年  50.00 50.00    

2023 年  130.00 130.00 303.21   

2024 年  160.00 160.00 768.98   

2025 年  160.00 160.00 810.37   

2026 年  160.00 160.00 810.37   

2027 年  160.00 160.00 810.37   

2028 年  160.00 160.00 808.73   
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年度 
借贷本息支付 

项目收益 利息备付率 偿债备付率 
本金 利息 本息合计 

2029 年  160.00 160.00 738.28   

2030 年  160.00 160.00 723.51   

2031 年  160.00 160.00 723.51   

2032 年 2,500.00 110.00 2,610.00 711.01   

2033 年 1,500.00 30.00 1,530.00 349.26   

合计 4,000.00 1,600.00 5,600.00 7,557.59 4.72 1.35 
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