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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

（三期）威海市市本级崮山净水厂深度处理工程

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 A009 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（三期）威海市市本级崮山净水厂深度处理工程项目收益与融

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 2,000.00 20 年期 4.20% 1,680.00

2、后续发债

2022 年下半年 1,000.00 20 年期 4.20% 840.00

合计 3,000.00 2,520.00

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 2,000.00 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 2,000.00 2,000.00 4.20% 42.00

2023 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2024 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2025 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2026 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2027 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2028 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2029 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00
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2030 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2031 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2032 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2033 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2034 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2035 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2036 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2037 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2038 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2039 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2040 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2041 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 84.00

2042 年 2,000.00 2,000.00 4.20% 42.00

合计 2,000.00 2,000.00 1,680.00

（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 1,000.00 1,000.00 4.20%

2023 年 1,000.00 4.20% 42.00

2024 年 1,000.00 4.20% 42.00

2025 年 1,000.00 4.20% 42.00

2026 年 1,000.00 4.20% 42.00

2027 年 1,000.00 4.20% 42.00

2028 年 1,000.00 4.20% 42.00

2029 年 1,000.00 4.20% 42.00

2030 年 1,000.00 4.20% 42.00

2031 年 1,000.00 4.20% 42.00

2032 年 1,000.00 4.20% 42.00

2033 年 1,000.00 4.20% 42.00
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2034 年 1,000.00 4.20% 42.00

2035 年 1,000.00 4.20% 42.00

2036 年 1,000.00 4.20% 42.00

2037 年 1,000.00 4.20% 42.00

2038 年 1,000.00 4.20% 42.00

2039 年 1,000.00 4.20% 42.00

2040 年 1,000.00 4.20% 42.00

2041 年 1,000.00 4.20% 42.00

2042 年 1,000.00 4.20% 42.00

合计 1,000.00 1,000.00 840.00

（四）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为水费收入，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 12,537.45 万元，能够覆盖本期债券本息

3,680.00 万元，考虑后续债券本息 1,840.00 万元，本期及后续债券本

息覆盖倍数 2.27 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 42.00 42.00

12,537.45

2023 年 126.00 126.00

2024 年 126.00 126.00

2025 年 126.00 126.00

2026 年 126.00 126.00

2027 年 126.00 126.00

2028 年 126.00 126.00

2029 年 126.00 126.00

2030 年 126.00 126.00

2031 年 126.00 126.00

2032 年 126.00 126.00

2033 年 126.00 126.00
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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

（三期）威海市市本级崮山净水厂深度处理工程

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：威海市水务集团有限公司

统一社会信用代码：913710007574724804

单位类型：有限责任公司(非自然人投资或控股的法人独资)

单位地址：威海市上海路 58号

成立日期：2003 年 12 月 12 日

经营范围：许可项目：自来水生产与供应；污水处理及其再生利用；

建设工程设计；饮料生产；道路货物运输（不含危险货物）。（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）一般项目：对外承包工程；市政设

施管理；供冷服务；食品经营（仅销售预包装食品）；食品互联网销售

（仅销售预包装食品）。（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）

（二）项目概况

1、项目背景

威海市本地水资源主要来自于天然降水，威海市区现有 7处供水水
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源地，分别为米山水库、郭格庄水库、所前泊水库、崮山水库、武林水

库、冶口水库及坤龙邢水库，总兴利库容为 1.5 亿立方米（其中大型水

库米山水库占 70%）。自 2014 年下半年以来威海旱情持续加剧，水源

供需矛盾日益突出，供水缺口已经出现并日渐拉大，城市供水形势空前

严峻，在水量和水质两个方面都面临着较大的挑战。

水量方面：水源地蓄水严重不足，最大水源地入不敷出，其它水源

地无水量补充，几近无水可取。在市区 7 座水源地中，最大水源地米山

水库虽然每天补充客水 25万方，但实际取水 27万方，再加上文登热电

厂取水及蒸发损耗，每天减少水量在 30万方以上，这种入不敷出的状

况导致蓄水量持续减少，目前总水量仅有 918 万方。武林、郭格庄和坤

龙邢水库均低于死库容，已丧失供水能力。崮山水库和所前泊水库尽管

尚有水量 255 万方、430 万方，但实际供水能力有限，并且随着水位下

降，取水难度会越来越大。冶口水库是应急备用水源，正常情况下应保

持 300 万方以上的水量，但是目前仅有 175 万方，保障能力大幅降低。

水质方面：米山水库在高温下持续低位运行，面临的水质风险越来

越大。目前市区供水 90%以上水量来自米山水库，而米山水库的水量又

几乎全部来自客水。2015 年 12 月 22 日，黄河水入威时，米山水库蓄

水量仅有 600 万方，随着黄河水和南水北调水持续不断的调入，原水水

质发生了很大变化，主要表现在硬度较高、藻类含量较高、氯化物含量

较高，有机物复杂，处理难度极大。客水本身水质就比较差，再加上米

山水库水位过低、水温上升快、水体自净能力降低，原水水质呈不断下

降趋势，极易发生突发性水质污染事故，导致城市大面积、长时间停水。
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面对原水水质变差的问题，崮山净水厂在水厂制水环节大幅提高常规净

水药剂的投加量，聚合氯化铝投加量是原先的 2倍多，消毒剂投加量是

原来的 2倍，此外还大量投加了价格较高的水王子、粉末活性碳、二氧

化氯等应急处理药剂，通过以上技术措施，能使出水水质满足国家标准。

但是聚合氯化铝投加过大，会造成污泥处理成本增加和处置难度增大，

并存在出水中铝离子超标的风险；氯投加过量也会造成消毒副产物的增

加，给饮用水安全带来隐患，另外增加药剂投加大大增加了制水成本。

因此，要在根本上解决水质变差问题，需要采用深度处理工艺，应

对原水水质不断恶化的局面，保障出水水质达标。另外，2016 年 2 月

24 日，山东省住房和城乡建设厅下发《关于进一步做好城市供水水质

提升工作的通知》（鲁建城字【2016】13 号），提出“十三”五期间，

全省所有市、县（市、区）城市供水水厂都要根据水源水质情况，实现

深度处理工艺全覆盖，保障水厂出厂水稳定达标，改善饮用水口感。

据此，为了更加有效保障供水水质，进一步满足威海市的发展要求，

确保人民群众生活质量，威海市水务集团有限公司组织建设本项目，争

取尽早改善地区供水水质，保障区域供水安全。

2、项目建设规模

项目主要建（构）筑面积 1587.4 平方米，其中深度处理综合池 1084

平方米，臭氧制备车间叠合回用水池 148.4 平方米，污泥综合处理车间

355 平方米。拟购置水泵、风机、搅拌器、浓缩机、脱水机等生产设备

25台（套）及辅助生产设备等。

3、项目审批情况
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（1）威海市发展和改革委员会《关于威海市崮山净水厂深度处理

工程可行性研究报告的批复》（威发改审字〔2020〕21 号）--2020 年

10 月 9 日；

（2）威海市自然资源和规划局《不动产权证书》（鲁（2021）威

海市不动产权第 0017138 号）--2021 年 4 月 20 日；

（3）威海市行政审批服务局《建设工程规划许可证》（建字第

3710012021（经）016 号）--2021 年 5月 31 日；

（4）威海经济技术开发区管理委员会《建筑工程施工许可证》（编

号：371007202109140101）--2021 年 9月 14 日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、估算依据

（1）定额依据

a.山东省市政工程概算定额 2018；

b.山东省建筑工程概算定额 2018；

c.山东省建设工程概算费用编制规定 2018；

d.类似工程技术经济指标。

（2）材料价格依据

威海市建设咨询 2019 年第 7 期。

（3）设备价格依据

设备价格按国内厂家报价计算。

（4）其他工程及费用的取定依据
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按建设部建标[2007] 164 号印发的《市政工程投资估算编制办法》

有关文件进行编制。

a.建设场地准备费：按第一部分工程费用的 0.5%计；

b.建设单位管理费：按财建[2016]504 号文规定计；

c.联合试运转费：按设备费的 1.0%计；

d.前期工作咨询费：按国家计委颁布的《建设项目前期工作咨询收

费暂行规定》(计价格[1999]1283 号)计；

e.勘察费：按计价格[2002]10 号文规定计；

f.设计费：按计价格[2002]10 号文规定计；

g.建设工程监理费：按发改价格[2007]670 号文规定计；

h.招投标代理服务费：按鲁价费发[2003]64 号文规定计；

i.工程造价咨询服务费：按鲁价费发[2007]205 号文规定计；

j.工程保险费：按第一部分费用×0.3%计；

k.环境影响咨询服务费：按计价格[2002]125 号文规定计；

l.劳动安全卫生评审费：按第一部分费用×0.1%计；

m.不可预见费：

工程因素：第一、二部分费用合计×6％。

价格因素：根据国家发展计划委员会计投资(1999)1340 号文规定，

投资价格指数按零计算。

2、估算总额

项目总投资估算为 5,134.46 万元，其中：工程费用 4,154.93 万元，

工程建设其他费用 635.06 万元，预备费 287.40 万元，铺底流动资金
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15.07 万元，建设期利息 42.00 万元。

3、项目建设期

项目建设期 2021 年 1月--2022 年 12 月。

（二）资金筹措

项目总投资 5,134.46 万元，其中：项目资本金 2,134.46 万元，本

期拟发行地方政府专项债券 2,000.00 万元，余 1,000.00 万元计划于

2022 年下半年完成发行。

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；

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。
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四、发行计划

本次拟发行地方政府专项债券 2,000.00 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、本次拟发行

2022 年上半年 2,000.00 20 年期

2、后续发债

2022 年下半年 1,000.00 20 年期

合计 3,000.00

五、评价内容

威海市崮山净水厂深度处理工程，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期债券本息。关于收入、支出

预测数据及评价如下：

1、项目收入预测

本项目投入运营后，主要收入来源为水费收入。具体测算过程如下：

依据《威海市物价局、威海市财政局、威海市住房和城乡建设局、

威海市水利局关于调整市区水资源费和污水处理费标准完善居民生活

用水阶梯价格制度的通知》（威价发[2016]7 号）文件和《威海市发展
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和改革委员会、威海市财政局、威海市水务局关于调整威海市区供水价

格的通知》（威发改发[2019]238 号）文件。威海市区不同类别的自来

水费调整前后水价及调整量见下表所示：

自来水价 单位：元/m3

供水类别 威价发[2016]7号文 威发改发[2019]238 号 调增

居民用水

一阶梯 2.10 2.55 0.45

二阶梯 3.05 3.60 0.55

三阶梯 5.50 6.85 1.35

特种行业用水 5.40 9.10 3.70

非居民用水 2.50 3.30 0.80

根据建设单位提供的供水数据，威海市崮山净水厂供水主要由居民

用水（一阶梯水价）及非居民用水构成，居民用水（二、三阶梯）及特

种行业用水占比较低，不同类别供水占比见表所示：

供水类别 占比（%）

居民用水

一阶梯 37.45

二阶梯 1.8

三阶梯 4.2

特种行业用水 6.65

非居民用水 49.9

合计 100

本次深度处理工程的收益主要由本次调整的自来水费取得，为便于

计算，本工程财务分析采用综合水价，即不同供水类别加权平均值。计

算方式如下：

经计算，本工程综合水价取 0.88 元/立方米。

收入计算公式：
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本项目设计规模为 5 万 m³/d，生产负荷按 100%考虑，日变化系数

为 1.2，考虑损耗扣除 7.5%，则项目年收入约为 1,237.96 万元。

2、项目运营期营业成本预测

（1）项目运营期运营成本

项目运营期运营成本包括由动力费、活性炭消耗费、药剂费、污泥

外运费、职工薪酬、大修理费、管理费用、销售费用和其它费用。

①动力费：包括污泥处理电耗和臭氧发生器等电耗，电费单价为

0.95 元/度，年动力费为 272.96 万元。

②活性炭消耗费：活性炭年消耗数量为 391 立方米，单价为 6000

元/立方米，年消耗率为 20%，年消耗费为 46.92 万元。

③药剂费：主要为 PAM 投入费，PAM 投加量为 3.5 公斤/吨，PAM

单价为 35000 元/吨，日均干泥量 1.5 吨/日，年药剂费为 7.04 万元。

④污泥外运费：项目日均干泥量为 1.5 吨，污泥含固率为 30%，污

泥外运单价为 40元/吨，年污泥外运费为 7.30 万元。

⑤职工薪酬：本项目正常劳动定员为 3 人，人均年职工薪酬按 10

万元估算，年职工薪酬总额为 30.00 万元；考虑每 5年增长 5%。

⑥大修理费：本项目大修理率为 1.5%，以固定资产投资数为基数

进行测算，年大修理费为 76.12 万元。

⑦管理费用、销售费用和其它费用：取动力费、活性炭消耗费、药

剂费、污泥外运费、职工薪酬、固定资产综合折旧费、大修理费合计数

的 5%计算，年费用约为 32.91 万元。



威海市崮山净水厂深度处理工程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：0631-528693010

（2）相关税费

增值税税率 3%，城市维护建设税、教育费附加和地方教育费附加

分别为增值税的 7%、3%和 2%，企业所得税税率为 25%。

以上参照《威海市崮山净水厂深度处理工程专项债券项目实施方

案》、《威海市崮山净水厂深度处理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 2,000.00 万元，发行期限 20年，年利率按照

4.20%计算。根据债券发行计划及利率计算每年债券利息。专项债券每

半年付息一次，到期一次偿还本金，每年债券利息为 84.00 万元。

②后续债券费用

拟在 2022 年下半年发行专项债券 1,000.00 万元，债券利率暂按

4.20%考虑，期限 20年，则后续发债利息 840.00 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 2023 2024 2025 2026 2027 2028

营业收入 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96

税金及附加 40.38 40.38 40.38 40.38 40.38 40.38

营业成本 817.58 817.58 817.58 817.58 817.58 818.63

利润总额 380.00 380.00 380.00 380.00 380.00 378.95

企业所得税 95.00 95.00 95.00 95.00 95.00 94.74

净利润 285.00 285.00 285.00 285.00 285.00 284.21

年度 2029 2030 2031 2032 2033 2034

营业收入 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96
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（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 2042 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

年度 2021 2022 2023 2024 2025

一、经营活动产生的现金流量 - - 629.33 629.33 629.33

1、经营活动收到的现金 1,237.96 1,237.96 1,237.96

税金及附加 40.38 40.38 40.38 40.38 40.38 40.38

营业成本 818.63 818.63 818.63 818.63 820.30 820.30

利润总额 378.95 378.95 378.95 378.95 377.28 377.28

企业所得税 94.74 94.74 94.74 94.74 94.32 94.32

净利润 284.21 284.21 284.21 284.21 282.96 282.96

年度 2035 2036 2037 2038 2039 2040

营业收入 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96

税金及附加 40.38 40.38 40.38 40.38 40.38 40.38

营业成本 820.30 820.30 820.30 822.03 822.03 822.03

利润总额 377.28 377.28 377.28 375.55 375.55 375.55

企业所得税 94.32 94.32 94.32 93.89 93.89 93.89

净利润 282.96 282.96 282.96 281.66 281.66 281.66

年度 2041 2042

营业收入 1,237.96 1,237.96

税金及附加 40.38 40.38

营业成本 822.03 780.03

利润总额 375.55 417.55

企业所得税 93.89 104.39

净利润 281.66 313.16
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2、经营活动支付的现金 473.25 473.25 473.25

3、经营活动支付的各项税费 135.38 135.38 135.38

二、投资活动产生出的现金流量 -2,092.46 -3,042.00 - - -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 2,092.46 3,042.00

三、筹资活动产生的现金流量 2,092.46 3,042.00 -126.00 -126.00 -126.00

1、项目资本金 2,092.46 42.00

2、本期债券筹资款 2,000.00

3、后续融资本金 1,000.00

4、支付本期债券利息 84.00 84.00 84.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 42.00 42.00 42.00

7、支付后续融资本金

合计 503.33 503.33 503.33

年度 2026 2027 2028 2029 2030

一、经营活动产生的现金流量 629.33 629.33 628.02 628.02 628.02

1、经营活动收到的现金 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96

2、经营活动支付的现金 473.25 473.25 474.82 474.82 474.82

3、经营活动支付的各项税费 135.38 135.38 135.12 135.12 135.12

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 -126.00 -126.00 -126.00 -126.00 -126.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 84.00 84.00 84.00 84.00 84.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 42.00 42.00 42.00 42.00 42.00

7、支付后续融资本金

合计 503.33 503.33 502.02 502.02 502.02

年度 2031 2032 2033 2034 2035
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一、经营活动产生的现金流量 628.02 628.02 626.77 626.77 626.77

1、经营活动收到的现金 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96

2、经营活动支付的现金 474.82 474.82 476.49 476.49 476.49

3、经营活动支付的各项税费 135.12 135.12 134.70 134.70 134.70

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 -126.00 -126.00 -126.00 -126.00 -126.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 84.00 84.00 84.00 84.00 84.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 42.00 42.00 42.00 42.00 42.00

7、支付后续融资本金

合计 502.02 502.02 500.77 500.77 500.77

年度 2036 2037 2038 2039 2040

一、经营活动产生的现金流量 626.77 626.77 625.47 625.47 625.47

1、经营活动收到的现金 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96 1,237.96

2、经营活动支付的现金 476.49 476.49 478.22 478.22 478.22

3、经营活动支付的各项税费 134.70 134.70 134.27 134.27 134.27

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 -126.00 -126.00 -126.00 -126.00 -126.00

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 84.00 84.00 84.00 84.00 84.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资利息 42.00 42.00 42.00 42.00 42.00

7、支付后续融资本金
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合计 500.77 500.77 499.47 499.47 499.47

年度 2041 2042 合计

一、经营活动产生的现金流量 625.47 614.97 12,537.45

1、经营活动收到的现金 1,237.96 1,237.96 24,759.20

2、经营活动支付的现金 478.22 478.22 9,513.90

3、经营活动支付的各项税费 134.27 144.77 2,707.85

二、投资活动产生出的现金流量 - - -5,134.46

1、投资活动收到的现金 -

2、投资活动支付的现金 5,134.46

三、筹资活动产生的现金流量 -126.00 -3,084.00 -343.54

1、项目资本金 2,134.46

2、本期债券筹资款 2,000.00

3、后续融资本金 1,000.00

4、支付本期债券利息 84.00 42.00 1,638.00

5、偿还本期债券本金 2,000.00 2,000.00

6、支付后续融资利息 42.00 42.00 840.00

7、支付后续融资本金 1,000.00 1,000.00

合计 499.47 -2,469.03 7,059.45

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 12,537.45 万元，能够覆盖本期债券本息 3,680.00 万元，

考虑后续债券本息 1,840.00 万元，本期及后续债券本息覆盖倍数 2.27

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
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还本付息需要，整体实现项目收益和融资的自求平衡。

综上，我们认为威海市崮山净水厂深度处理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。

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
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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

来源为水费收入，偿债较有保障。但水费收入的实现易受项目实施进度、

政策等多种因素影响，存在一定的不确定性，也可能存在总投资核算不

准确，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
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