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2022 年山东省政府交通能源及市政产业园区建设专项债券

（一期）威海市临港经济技术开发区高端装备智造加速器

基础设施配套工程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 A014 号

我们接受委托,对2022年山东省政府交通能源及市政产业园区建设

专项债券（一期）威海市临港经济技术开发区高端装备智造加速器基础

设施配套工程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。

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
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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、本次拟发行

2022 年上半年 8,000.00 10 年期 4.00% 3,200.00

2、后续发债

2022 年下半年 12,000.00 10 年期 4.00% 4,800.00

2023 年上半年 10,000.00 10 年期 4.00% 4,000.00

合计 30,000.00 12,000.00

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 8,000.00 万元，假设债券票面利率 4.00%，期

限 10 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

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 8,000.00 8,000.00 4.00% 160.00

2023年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2024年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2025年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2026年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2027年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2028年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2029年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2030年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00

2031年 8,000.00 8,000.00 4.00% 320.00
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2032年 8,000.00 8,000.00 4.00% 160.00

合计 8,000.00 8,000.00 3,200.00

（三）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 12,000.00 12,000.00 4.00%

2023 年 10,000.00 22,000.00 4.00% 680.00

2024 年 22,000.00 4.00% 880.00

2025 年 22,000.00 4.00% 880.00

2026 年 22,000.00 4.00% 880.00

2027 年 22,000.00 4.00% 880.00

2028 年 22,000.00 4.00% 880.00

2029 年 22,000.00 4.00% 880.00

2030 年 22,000.00 4.00% 880.00

2031 年 22,000.00 4.00% 880.00

2032 年 12,000.00 10,000.00 4.00% 880.00

2033 年 10,000.00 4.00% 200.00

合计 22,000.00 22,000.00 8,800.00

（四）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为各类建筑的出租及物业服务收入，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 63,166.85 万元，能

够覆盖本期债券本息 11,200.00 万元；考虑后续发债本息 30,800.00 万

元，本期及后续债券本息覆盖倍数 1.50 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

2022 年 160.00 160.00

63,166.85
2023 年 1,000.00 1,000.00

2024 年 1,200.00 1,200.00

2025 年 1,200.00 1,200.00
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附件：

2022 年山东省政府交通能源及市政产业园区建设专项债券

（一期）威海市临港经济技术开发区高端装备智造加速器

基础设施配套工程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

项目建设单位：威海市港兴城市建设有限公司

单位类型：有限责任公司(非自然人投资或控股的法人独资)

单位住所：山东省威海临港经济技术开发区草庙子镇周宁路 1 号

420 室

成立日期：2021 年 8月 18 日

经营范围：一般项目：园林绿化工程施工；土石方工程施工；园区

管理服务；会议及展览服务；工程技术服务（规划管理、勘察、设计、

监理除外）；停车场服务；物业管理；城市绿化管理；非居住房地产租

赁；建筑工程机械与设备租赁；技术服务、技术开发、技术咨询、技术

交流、技术转让、技术推广；软件开发；电气设备销售；建筑材料销售。

（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自主开展经营活动）许可

项目：建设工程施工；餐饮服务。（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，具体经营项目以相关部门批准文件或许可证

件为准）

（二）项目概况
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1、项目背景

我国已经成为世界工厂，制造业是我国的支柱产业，但与发达国家

的技术差异使我国只能从事劳动密集型产业，效率低、利润少。所以智

能制造装备是制造业转型升级的关键。因为智能制造装备系统的主要特

征体现了制造业生产的智能化，意味着从本质上提高生产效率，我国也

将大力发展。未来，智能制造装备行业也将向自动化发展，自动化工厂

建设是趋势。

智能制造装备是具有感知、分析、推理、决策和控制功能的制造装

备的统称，它是先进制造技术、信息技术和智能技术在装备产品上的集

成和融合，体现了制造业的智能化、数字化和网络化的发展要求。智能

制造装备的水平已成为当今衡量一个国家工业化水平的重要标志。

促进我国智能制造行业快速发展的原因主要为国家制造业与发达

国家存在较大的差异，因为自主创新不足，产业结构较落后及能源消耗

过大等劣势，使我国人力成本较低，只能从事低端制造业，效率较低，

收入较少。而制造业价值链高端被发达国家控制，能获取高额利润。所

以，制造强国构筑“绿色贸易壁垒”、“技术壁垒”，通过严格的市场

准入和限制条件，钳制欠发达国家制造产品的生产和销售。

虽然目前我国已经成为制造业大国，但“大而不强”依然困扰我国

制造业发展的主要矛盾。

2、项目建设规模

项目占地面积 89199 平方米，总建筑面积约 122000 平方米，包含

8栋单体建筑及附属配套设施。
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3、项目审批情况

（ 1 ） 山 东 省 建 设 项 目 备 案 证 明 （ 项 目 代 码 ：

2105-371073-04-01-344816）--2021 年 5 月 11 日；

（2）威海市行政审批服务局《建设用地规划许可证》（地字第

3710012021（临-工）024 号）--2021 年 11 月 19 日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、编制依据

（1）国家有关法律、法规、方针及产业政策；

（2）国家计委、建设部颁布的《建设项目经济评价方法与参数》

第三版）；

（3）山东省建委《山东省建筑工程、安装工程、市政工程概算定

额》；

（4）《山东省建设工程概算费用编制规定》；

（5）《山东省建筑安装工程消耗量定额》及配套现行价目表；

（6）《山东省建筑、安装工程费用定额》；

（7）《山东省威海市工程建设标准造价管理》信息；

（8）《威海市工程结算资料汇编》；

（9）国家现行及当地现行有关费用标准；

（10）威海市类似工程项目数据及当地相关工程的有关资料；

（11）项目其他有关资料。

2、估算总额
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项目总投资金额 55,585.00 万元，其中建设投资 54,206.00 万元，

建设期利息 1,160.00 万元，铺底流动资金 219.00 万元。

3、项目建设期

项目建设期 2022 年 1月至 2023 年 12 月。

（二）资金筹措

项目总投资 55,585.00 万元，其中：项目资本金 25,585.00 万元，

本期拟发行债券 8,000.00 万元，余 22,000.00 万元计划在 2022 年下半

年发行 12,000.00 万元，2023 年上半年发行 10,000.00 万元。

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；

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
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券本息。

四、发行计划

本次拟发行地方政府专项债券 8,000.00 万元，期限 10年。发行计

划如下表：

发行年份 发行规模（万元） 发行期限

1、本次拟发行

2022 年上半年 8,000.00 10 年期

2、后续发债

2022 年下半年 12,000.00 10 年期

2023 年上半年 10,000.00 10 年期

合计 30,000.00

五、评价内容

高端装备智造加速器基础设施配套工程，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次债券本息、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、项目收入预测

高端装备智造加速器基础设施配套工程，未来预期收入来自各类建

筑的出租及物业服务收入。

根据工程建设计划，本项目建成后，厂房类可出租面积为

110,000.00 平方米，办公楼可出租面积为 6,633.00 平方米，可出租天

数暂按 365 天/年计算。参考同类建筑市场预测，本项目厂房类建筑租
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赁及物业服务单价暂按 2元/平/天计算，办公楼租赁及物业服务单价暂

按 2.5 元/平/天计算。参考案例如下：

厂房

名称 位置 租金价格

案例一 崮山镇西村 2元/平/天

案例二 苘山韩国工业园 3.33 元/平/天

案例三 苘山佳赛工业园 4元/平/天

案例四 城子路五洲太阳城附近 5元/平/天

办公楼

名称 位置 租金价格

案例一 华夏路鼎信大厦 2.74 元/平/天

案例二 疏站路阳光天地 2.5 元/平/天

案例三 南大桥附近 3元/平/天

2、项目运营期营业成本预测

（1）项目运营期运营成本

项目运营成本包括材料费、工资及福利费、维修费、其他费用等。

①材料费：为维修维护建筑所需采购的各项材料，与建筑租用情况

相关，故暂以年度总收入的 0.5%测算。

②工资及福利费：定员人均工资按 60,000.00 元/人•年考虑，总

共配备人数为 10 人，年福利费支出以工资额的 14%测算，每五年上浮

5%。

③维修费用：以年折旧与摊销费用的 2%计算。

④其他费用：以年折旧与摊销费用的 0.5%计算。

（2）相关税费

增值税税率为 9%；城建税按照应缴增值税的 7%计取；教育附加费
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按照应缴纳增值税的 3%计取；地方教育费附加按照应缴纳增值税的 2%

计取；所得税税率 25%。

以上参照《高端装备智造加速器基础设施配套工程专项债券项目实

施方案》、《高端装备智造加速器基础设施配套工程可行性研究报告》

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 8,000.00 万元，发行期限 10年，年利率按照

4.00%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 320.00 万元。

②后续债券费用

拟在 2022 年下半年发行专项债券 12,000.00 万元，2023 年上半年

发行 10,000.00 万元，债券利率暂按 4.00%考虑，期限 10 年，则后续

发债利息 8,800.00 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 2029

营业收入 8,635.26 8,635.26 8,635.26 8,635.26 8,635.26 8,635.26

税金及附加 798.56 798.56 798.56 798.56 798.56 798.56

营业成本 2,433.54 2,433.54 2,433.54 2,433.54 2,433.54 2,436.96

利润总额 5,403.16 5,403.16 5,403.16 5,403.16 5,403.16 5,399.74

企业所得税 1,350.79 1,350.79 1,350.79 1,350.79 1,350.79 1,349.94

净利润 4,052.37 4,052.37 4,052.37 4,052.37 4,052.37 4,049.80

年度 2030 2031 2032 2033

营业收入 8,635.26 8,635.26 8,635.26 8,635.26
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税金及附加 798.56 798.56 798.56 798.56

营业成本 2,436.96 2,436.96 2,276.96 1,436.96

利润总额 5,399.74 5,399.74 5,559.74 6,399.74

企业所得税 1,349.94 1,349.94 1,389.94 1,599.94

净利润 4,049.80 4,049.80 4,169.80 4,799.80

（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

2022 年至 2033 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

年度 2022 2023 2024 2025

一、经营活动产生的现金流量 - - 6,346.97 6,346.97

1、经营活动收到的现金 8,635.26 8,635.26

2、经营活动支付的现金 138.94 138.94

3、经营活动支付的各项税费 2,149.35 2,149.35

二、投资活动产生出的现金流量 -27,570.00 -28,015.00 - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 27,570.00 28,015.00

三、筹资活动产生的现金流量 27,570.00 28,015.00 -1,200.00 -1,200.00

1、项目资本金 7,570.00 18,015.00

2、本期债券筹资 8,000.00

3、后续融资 12,000.00 10,000.00

4、支付本期债券利息 320.00 320.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 880.00 880.00

7、偿还后续融资本金

合计 - - 5,146.97 5,146.97

年度 2026 2027 2028 2029
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一、经营活动产生的现金流量 6,346.97 6,346.97 6,346.97 6,344.40

1、经营活动收到的现金 8,635.26 8,635.26 8,635.26 8,635.26

2、经营活动支付的现金 138.94 138.94 138.94 142.36

3、经营活动支付的各项税费 2,149.35 2,149.35 2,149.35 2,148.50

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 -1,200.00 -1,200.00 -1,200.00 -1,200.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资

3、后续融资

4、支付本期债券利息 320.00 320.00 320.00 320.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 880.00 880.00 880.00 880.00

7、偿还后续融资本金

合计 5,146.97 5,146.97 5,146.97 5,144.40

年度 2030 2031 2032 2033

一、经营活动产生的现金流量 6,344.40 6,344.40 6,304.40 6,094.40

1、经营活动收到的现金 8,635.26 8,635.26 8,635.26 8,635.26

2、经营活动支付的现金 142.36 142.36 142.36 142.36

3、经营活动支付的各项税费 2,148.50 2,148.50 2,188.50 2,398.50

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 -1,200.00 -1,200.00 -21,040.00 -10,200.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资

3、后续融资

4、支付本期债券利息 320.00 320.00 160.00

5、偿还本期债券本金 8,000.00

6、支付后续融资利息 880.00 880.00 880.00 200.00

7、偿还后续融资本金 12,000.00 10,000.00

合计 5,144.40 5,144.40 -14,735.60 -4,105.60

年度 合计
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一、经营活动产生的现金流量 63,166.85

1、经营活动收到的现金 86,352.60

2、经营活动支付的现金 1,406.50

3、经营活动支付的各项税费 21,779.25

二、投资活动产生出的现金流量 -55,585.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 55,585.00

三、筹资活动产生的现金流量 14,745.00

1、项目资本金 25,585.00

2、本期债券筹资 8,000.00

3、后续融资 22,000.00

4、支付本期债券利息 2,720.00

5、偿还本期债券本金 8,000.00

6、支付后续融资利息 8,120.00

7、偿还后续融资本金 22,000.00

合计 22,326.85

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 63,166.85 万元，能够覆盖本期债券本息 11,200.00 万元；

考虑后续发债本息30,800.00万元，本期及后续债券本息覆盖倍数1.50

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，我们认为高端装备智造加速器基础设施配套工程可以采取发

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。
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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。

（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
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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

来源为各类建筑的出租及物业服务收入，偿债较有保障。但建筑物的出

租及物业服务收入的实现易受项目实施进度、空置率等多种因素影响，

存在一定的不确定性，也可能存在总投资核算不准确，租赁价格波动，

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
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