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2021 年山东省（威海市环翠区魏桥（威海）铝精深

加工产业园区）交通能源市政产业园基础设施

及民生社会事业发展专项债券（一期）

项目收益与融资自求平衡

专项评价报告

威安会专审字【2021】第 A008 号

我们接受委托,对 2021 年山东省（威海市环翠区魏桥（威海）铝精

深加工产业园区）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发展专

项债券（一期）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
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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

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

2020 年上半年 3,700.00 15 年期 3.44% 1,909.20

2020 年下半年 5,000.00 15 年期 3.69% 2,767.50

2、本次拟发行

2021 年上半年 4,500.00 15 年期 4.20% 2,835.00

3、后续发债

2021 年下半年 50,000.00 15 年期 4.20% 31,500.00

2022 年上半年 77,300.00 15 年期 4.20% 48,699.00

合计 140,500.00 87,710.70

（二）本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 4,500.00 万元，假设债券票面利率 4.20%，期

限 15 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

十五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

2021 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 94.50
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2022 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2023 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2024 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2025 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2026 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2027 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2028 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2029 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2030 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2031 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2032 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2033 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2034 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2035 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 189.00

2036 年 4,500.00 4,500.00 4.20% 94.50

合计 4,500.00 4,500.00 2,835.00

（三）存量债券应付本息情况

1、2020 年 5 月发行债券

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

2020 年 3,700.00 3,700.00 3.44% 63.64

2021 年 3,700.00 3.44% 127.28

2022 年 3,700.00 3.44% 127.28

2023 年 3,700.00 3.44% 127.28

2024 年 3,700.00 3.44% 127.28

2025 年 3,700.00 3.44% 127.28

2026 年 3,700.00 3.44% 127.28

2027 年 3,700.00 3.44% 127.28

2028 年 3,700.00 3.44% 127.28
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2029 年 3,700.00 3.44% 127.28

2030 年 3,700.00 3.44% 127.28

2031 年 3,700.00 3.44% 127.28

2032 年 3,700.00 3.44% 127.28

2033 年 3,700.00 3.44% 127.28

2034 年 3,700.00 3.44% 127.28

2035 年 3,700.00 3.44% 63.64

合计 3,700.00 3,700.00 1,909.20

2、2020 年 8 月发行债券

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

2020 年 5,000.00 5,000.00 3.69%

2021 年 5,000.00 3.69% 184.50

2022 年 5,000.00 3.69% 184.50

2023 年 5,000.00 3.69% 184.50

2024 年 5,000.00 3.69% 184.50

2025 年 5,000.00 3.69% 184.50

2026 年 5,000.00 3.69% 184.50

2027 年 5,000.00 3.69% 184.50

2028 年 5,000.00 3.69% 184.50

2029 年 5,000.00 3.69% 184.50

2030 年 5,000.00 3.69% 184.50

2031 年 5,000.00 3.69% 184.50

2032 年 5,000.00 3.69% 184.50

2033 年 5,000.00 3.69% 184.50

2034 年 5,000.00 3.69% 184.50

2035 年 5,000.00 3.69% 184.50

合计 5,000.00 5,000.00 2,767.50
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（四）后续发债应付本息情况

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

2021 年 50,000.00 50,000.00 4.20%

2022 年 77,300.00 127,300.00 4.20% 3,723.30

2023 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2024 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2025 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2026 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2027 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2028 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2029 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2030 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2031 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2032 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2033 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2034 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2035 年 127,300.00 4.20% 5,346.60

2036 年 50,000.00 77,300.00 4.20% 5,346.60

2037 年 77,300.00 4.20% 1,623.30

合计 127,300.00 127,300.00 80,199.00

（五）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为厂房出租收入、物业管理收入、商业公建出租收入，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

386,646.18 万元，能够覆盖本期债券本息 7,335.00 万元及存量债券本

息 13,376.70 万元，考虑后续发债本息 207,499.00 万元，本期发债本
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息、存量债券本息、后续发债本息覆盖倍数 1.69 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

2020 年 63.64 63.64

386,646.18

2021 年 406.28 406.28

2022 年 4,224.08 4,224.08

2023 年 5,847.38 5,847.38

2024 年 5,847.38 5,847.38

2025 年 5,847.38 5,847.38

2026 年 5,847.38 5,847.38

2027 年 5,847.38 5,847.38

2028 年 5,847.38 5,847.38

2029 年 5,847.38 5,847.38

2030 年 5,847.38 5,847.38

2031 年 5,847.38 5,847.38

2032 年 5,847.38 5,847.38

2033 年 5,847.38 5,847.38

2034 年 5,847.38 5,847.38

2035 年 8,700.00 5,783.74 14,483.74

2036 年 54,500.00 5,441.10 59,941.10

2037 年 77,300.00 1,623.30 78,923.30

合计 140,500.00 87,710.70 228,210.70

本息覆盖倍数 1.69

根据前述对魏桥（威海）铝精深加工产业园区未来数据的合理预测，

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
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附件：

2021 年山东省（威海市环翠区魏桥（威海）铝精深

加工产业园区）交通能源市政产业园基础设施

及民生社会事业发展专项债券（一期）

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：威海市环翠区新创投资运营有限公司

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：威海市环翠区和平路 93号 5 楼 505

成立日期：2019 年 01 月 04 日

经营范围：受托管理股权投资基金，从事股权投资管理及相关咨询

服务；园区的运营管理和服务；物业服务；停车场经营；企业管理咨询

服务；知识产权服务；科技企业孵化服务；房屋租赁。（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）项目概况

1、项目背景

威海是全国重要的渔具、轮胎、地毯、医用高分子制品、专用打印

机、新材料等生产基地。2018 年全市有规模以上新材料及制品企业 72

家，基本形成以碳纤维及复合材料、医用新材料、镁铝合金材料为主要

支撑，以新型化工材料、光电光热材料、耐磨材料、高性能钨钼材料等
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为补充的新材料及制品产业体系。

国务院《“十三五”国家战略性新兴产业发展规划》提出，优化新

材料产业化及应用环境，推进新材料融入高端制造供应链，初步实现我

国从材料大国向材料强国的战略性转变。产业集群已被证明是扶持和培

育新兴产业发展的有效途径，因为专业化协作紧密的产业集群具有产业

链高端、产品链高质、价值链高效的特点，代表现代产业发展方向。

在新旧动能转换思想的指导下，项目坚持科技创新引领，服务模式

创新，搭建创新服务平台，促进科创成果转化应用，打造成果转化基地。

形成开放型产业创新生态系统，引领威海做大做强新材料产业，为威海

市战略性新兴产业培育新动能。

产业园按照“龙头带动、链条延伸、要素集聚”总体思路，通过精

准招商，发挥魏桥集团的龙头带动效应，嫁接魏桥在山东省千亿产业布

局，拉长产业链条，打造铝精深加工产业创新高地。着力引进产业链关

键环节和上下游配套企业，由魏桥集团下属的威海海鑫新材料有限公司

本地企业牵头，近期主打爱华海绿色图文产品、新三元新型薄膜铝产品，

做大做强铝精深加工产业集群，为环翠区区域经济增长培育新动能。

2、项目建设规模

魏桥（威海）铝精深加工产业园区总用地面积 47.5336 公顷，规划

建设用地 40.4035 公顷。项目规划总建筑面积 409133.59 平方米，其中：

企业标准厂房建筑面积303026.52平方米，研发及实验楼建筑面积6200

平方米；综合楼建筑面积 3600 平方米；展示中心、产品体验及信息科

技咨询中心建筑面积13800平方米，商业及配套公建建筑面积82507.07
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平方米。

3、项目审批情况

（1）山东省建设项目备案证明--2020 年 3 月 2 日；

（2）建设项目环境影响登记表“备案号 202037100200000098”

--2020 年 5月 6 日；

（3）威海市环翠区自然资源局证明--2020 年 3 月 4日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、编制依据

（1）《市政工程可行性研究投资估算编制办法》；

（2）《市政公用设施建设项目经济评价方法与参数》；

（3）《市政工程投资估算指标》；

（4）山东省市政工程消耗量定额；

（5）山东省建筑工程消耗量定额；

（6）威海地区近期类似工程造价资料；

（7）威海地区预算定额价目表；

（8）国家现行投资估算的有关规定；

（9）建设单位提供的有关基础资料。

2、其它费用

（1）征地费：根据该区域土地出让价格估算。

（2）建设管理费：参照财政部《基本建设财务管理规定》（财建

【2016】504 号）。
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（3）工程监理费：参照《建设工程监理与相关服务收费管理规定》

（发改价格【2007】670 号）。

（4）前期工程咨询费：参照原国家计委计价格【1999】1283 号文

件的标准，根据当地咨询市场价格估算。

（5）工程设计费：参照《工程勘察设计收费标准》（计价格【2002】

10 号），结合当地市场价格估算。

（6）造价咨询费：按照工程费用的 0.2%估算。

（7）环境影响咨询费：参照计价格【2002】125 号文。

（8）工程保险费：按工程费用的 0.4%估算。

（9）招标代理费：参照发改办价格【2003】857 号。

3、预备费

基本预备费：按工程费用和工程建设其他费用之和的 8%计算。

4、估算总额

项目总投资估算为 179,361.63 万元。其中：工程费 136,863.98

万元（土建工程 119,054.49 万元，安装工程 13,910.54 万元，室外基

础配套 3,898.95 万元），工程建设其它费用 24,140.93 万元，预备费

12,880.39 万元，建设期融资利息 4,694.00 万元；流动资金 782.33 万

元。

5、分年投资计划

项目建设期 3年，第一年投入资金 42,931.27 万元，第二年投入资

金 54,906.28 万元，第三年投入资金 81,524.08 万元。

（二）资金筹措
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1、资金筹措原则

（1）项目投入资本金 38,861.63 万元，以保证项目顺利进行建设

及后续融资的可能。

（2）发行地方政府专项债券进行融资。

2、资金筹措

项目总投资 179,361.63 万元，其中：项目资本金 38,861.63 万元，

2020 年发行债券 8,700.00 万元，本期拟发行地方政府专项债券

4,500.00 万元，2021 年下半年拟发行地方政府专项债券 50,000.00 万

元，2022 年上半年拟发行地方政府专项债券 77,300.00 万元。

三、财务评价假设

（一）一般假设

1、发行人遵照《地方政府债券发行管理办法》（财库【2020】43

号）、《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）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；
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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 4,500.00 万元，期限 15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

2020 年上半年 8,700.00 15 年期

2、本次拟发行

2021 年上半年 4,500.00 15 年期

3、后续发债

2021 年下半年 50,000.00 15 年期

2022 年上半年 77,300.00 15 年期

合计 140,500.00

五、评价内容

魏桥（威海）铝精深加工产业园区，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、

后续发债本息。关于收入、支出预测数据及评价如下：

1、项目收入预测
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魏桥（威海）铝精深加工产业园区，未来预期收入来自厂房出租收

入、物业管理收入、商业公建出租收入。经营期前五年达产率分别为

50%、50%、60%、75%、80%，第六年及以后达到满负荷运营。

（1）厂房出租

项目可出租厂房建筑面积 303026.52 平方米，租赁价格按 85 元/

平方米.月测算，项目正常年出租收入 30,908.70 万元。

（2）物业管理

项目可委托物业管理设施建筑面积 23600 平方米，物业收费项主要

为安保、保洁等服务，价格 2 元/平方米·月，项目正常年出租收入 56.64

万元。

厂房出租、物业管理收费价格参考：

环翠区同类区域的威海环翠区羊亭镇中欧水处理及膜技术产业园

厂房租赁价格及物业收费标准：厂房租赁价格为 85元/平方米·月，物

业收费 2元/平方米·月。

羊亭·节能环保装备研究中心目前租赁、物业费价格：厂房房租

110 元/平方米·月，物业费 2 元/平方米·月（综合楼）。

双岛湾科技城·威海电子信息与智能制造产业园：厂房房租

100-130 元/平方米·月，物业费 1.6 元/平方米·月。

（3）商业公建出租

项目可出租商业设施建筑面积 80807.07 平方米，租赁价格 3 元/

平方米.日，项目正常年出租收入 8,727.16 万元。该租赁价格参考羊亭

镇中心商业区商业设施租赁价格：2.8-3.2 元/平方米.日。
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2、项目营业成本预测

项目建成后，影响本次发行债券还本付息的支出(即 2023-2037 年)

包括项目营业成本、财务费用及相关税费等。

（1）项目营业成本

项目营业成本包括燃料动力费、工资福利费、折旧及摊销费、修理

费和其它费用等。

①燃料动力费

项目正常经营所需燃料动力主要是水、电、热力、天然气等，供应

渠道已落实，供应有保障。项目年用电量为 10
4
kWh，年耗水量 1440m

3
，

年耗热量 25300m
2
，年耗气量 3493Nm

3
，收费参照威海市现行收费标准，

项目正常年份燃料及动力费用估算为 67.78 万元。

②工资福利费

项目正常劳动定员为 60人，人均年工资及福利按 8.00 万元估算，

年工资福利总额为 480.00 万元，每五年增长 10%。

③基本折旧费

项目房屋建筑物残值率 5%，折旧年限 30 年，年折旧额 5,506.37

万元。

④摊销费

项目土地原值 18,538.00 万元，摊销年限 50 年,年摊销额 370.76

万元。

⑤修理费

因修理费实际发生不平衡，估算年修理费用为固定资产原值的
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1.5%，为 2,608.28 万元。

⑥其它费用

其它费用主要包括其他管理费、营销招商费等。其中：其他管理费

考虑运营负荷因素，随运营负荷情况变动；营销招商费由于园区整体招

商从项目初期就介入，运营期费用全部按照正常年 100%计入。

（2）相关税费

项目提供不动产租赁服务，根据营改增后的增值税计算规定，该项

目增值税税率为 9%。城市维护建设税、教育费附加、地方教育费附加

分别按增值税的 7%、3%、2%缴纳。

以上按照《魏桥（威海）铝精深加工产业园区可行性研究报告》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 4,500.00 万元，发行期限 15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财务费用。专项债券每

半年付息一次，到期一次偿还本金。财务费用为每年债券利息 189.00

万元。

②存量债券利息

2020 年上半年已发行 2020 年（威海市环翠区魏桥（威海）铝精深

加工产业园区）交通能源及市政产业园基础设施专项债券（一期）

3,700.00 万元，发行期限 15年，年利率 3.44%。专项债券每半年付息

一次，到期一次偿还本金。则财务费用为每年债券利息 127.28 万元。
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2020 年下半年已发行 2020 年山东省（威海市环翠区魏桥（威海）

铝精深加工产业园区）交通能源市政产业园基础设施及民生社会事业发

展专项债券（一期）5,000.00 万元，发行期限 15年，年利率 3.69%。

专项债券每半年付息一次，到期一次偿还本金。则财务费用为每年债券

利息 184.50 万元。

③后续发债融资费用

项目总投资 179,361.63 万元，其中：项目资本金 38,861.63 万元，

前期已发行债券 8,700.00 万元，本期拟发行地方政府专项债券

4,500.00 万元，其余 127,300.00 万元作为后续发债处理，债券利率暂

按 4.20%考虑，期限 15 年，则 2022-2037 年后续发债利息 80,199.00

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

营业收入 19,846.25 19,846.25 23,815.50 29,769.38 31,754.01

税金及附加 213.93 213.79 256.52 320.82 342.26

营业成本 15,348.82 15,436.50 15,530.95 15,541.12 15,544.51

利润总额 4,283.51 4,195.97 8,028.03 13,907.44 15,867.24

企业所得税 1,070.88 1,048.99 2,007.01 3,476.86 3,966.81

净利润 3,212.63 3,146.97 6,021.02 10,430.58 11,900.43

年度 2028 2029 2030 2031 2032

营业收入 39,692.51 39,692.51 39,692.51 39,692.51 39,692.51

税金及附加 427.99 427.99 427.99 427.99 427.99

营业成本 15,606.06 15,606.06 15,606.06 15,606.06 15,606.06
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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算项目

2020 年至 2037 年现金流量情况如下表：

单位：人民币万元

利润总额 23,658.45 23,658.45 23,658.45 23,658.45 23,658.45

企业所得税 5,914.61 5,914.61 5,914.61 5,914.61 5,914.61

净利润 17,743.84 17,743.84 17,743.84 17,743.84 17,743.84

年度 2033 2034 2035 2036 2037

营业收入 39,692.51 39,692.51 39,692.51 39,692.51 39,692.51

税金及附加 427.99 427.99 427.99 427.99 427.99

营业成本 15,658.86 15,658.86 15,595.22 15,252.58 11,434.78

利润总额 23,605.65 23,605.65 23,669.29 24,011.93 27,829.73

企业所得税 5,901.41 5,901.41 5,917.32 6,002.98 6,957.43

净利润 17,704.24 17,704.24 17,751.97 18,008.95 20,872.30

年度 2020 2021 2022 2023

一、经营活动产生的现金流量 - - - 14,937.14

1、经营活动收到的现金 - - - 19,846.25

2、经营活动支付的现金 - - - 3,624.31

3、经营活动支付的各项税费 - - - 1,284.80

二、投资活动产生出的现金流量 -42,931.27 -54,906.28 -81,524.08 -

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 42,931.27 54,906.28 81,524.08

三、筹资活动产生的现金流量 42,931.27 54,906.28 81,524.08 -5,847.38
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1、项目资本金 34,231.27 406.28 4,224.08

2、本期债券筹资款 4,500.00

3、存量债券 8,700.00

4、后续融资本金 50,000.00 77,300.00

5、支付本期债券利息 189.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 311.78

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 5,346.60

10、支付后续融资本金

合计 - - - 9,089.76

年度 2024 2025 2026 2027

一、经营活动产生的现金流量 14,871.48 17,745.53 22,155.09 23,624.94

1、经营活动收到的现金 19,846.25 23,815.50 29,769.38 31,754.01

2、经营活动支付的现金 3,711.99 3,806.44 3,816.61 3,820.00

3、经营活动支付的各项税费 1,262.78 2,263.53 3,797.68 4,309.07

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 -5,847.38 -5,847.38 -5,847.38 -5,847.38

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、存量债券

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 189.00 189.00 189.00 189.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 311.78 311.78 311.78 311.78

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 5,346.60 5,346.60 5,346.60 5,346.60

10、支付后续融资本金
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合计 9,024.10 11,898.15 16,307.71 17,777.56

年度 2028 2029 2030 2031

一、经营活动产生的现金流量 29,468.35 29,468.35 29,468.35 29,468.35

1、经营活动收到的现金 39,692.51 39,692.51 39,692.51 39,692.51

2、经营活动支付的现金 3,881.55 3,881.55 3,881.55 3,881.55

3、经营活动支付的各项税费 6,342.60 6,342.60 6,342.60 6,342.60

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 -5,847.38 -5,847.38 -5,847.38 -5,847.38

1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、存量债券

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 189.00 189.00 189.00 189.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 311.78 311.78 311.78 311.78

8、偿还存量债券本金

9、支付后续融资利息 5,346.60 5,346.60 5,346.60 5,346.60

10、支付后续融资本金

合计 23,620.97 23,620.97 23,620.97 23,620.97

年度 2032 2033 2034 2035

一、经营活动产生的现金流量 29,468.35 29,428.75 29,428.75 29,412.84

1、经营活动收到的现金 39,692.51 39,692.51 39,692.51 39,692.51

2、经营活动支付的现金 3,881.55 3,934.35 3,934.35 3,934.35

3、经营活动支付的各项税费 6,342.60 6,329.40 6,329.40 6,345.31

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 -5,847.38 -5,847.38 -5,847.38 -14,483.74
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1、项目资本金

2、本期债券筹资款

3、存量债券

4、后续融资本金

5、支付本期债券利息 189.00 189.00 189.00 189.00

6、偿还本期债券本金

7、支付存量债券利息 311.78 311.78 311.78 248.14

8、偿还存量债券本金 8,700.00

9、支付后续融资利息 5,346.60 5,346.60 5,346.60 5,346.60

10、支付后续融资本金 -

合计 23,620.97 23,581.37 23,581.37 14,929.10

年度 2036 2037 合计

一、经营活动产生的现金流量 29,327.18 28,372.73 386,646.18

1、经营活动收到的现金 39,692.51 39,692.51 521,956.46

2、经营活动支付的现金 3,934.35 3,934.35 57,858.87

3、经营活动支付的各项税费 6,430.97 7,385.42 77,451.41

二、投资活动产生出的现金流量 - - -179,361.63

1、投资活动收到的现金 -

2、投资活动支付的现金 179,361.63

三、筹资活动产生的现金流量 -59,941.10 -78,923.30 -44,155.07

1、项目资本金 38,861.63

2、本期债券筹资款 4,500.00

3、存量债券 8,700.00

4、后续融资本金 127,300.00

5、支付本期债券利息 94.50 2,551.50

6、偿还本期债券本金 4,500.00 4,500.00

7、支付存量债券利息 3,989.50

8、偿还存量债券本金 8,700.00

9、支付后续融资利息 5,346.60 1,623.30 76,475.70

10、支付后续融资本金 50,000.00 77,300.00 127,300.00
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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 386,646.18 万元，能够覆盖本期债券本息 7,335.00 万元及

存量债券本息 13,376.70 万元，考虑后续发债本息 207,499.00 万元，

本期发债本息、存量债券本息、后续发债本息覆盖倍数 1.69 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，我们认为魏桥（威海）铝精深加工产业园区可以采取发行项

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

合计 -30,613.92 -50,550.57 163,129.48
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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，在本期债券存续期内，市场利率存在波动

的可能性。由于本期债券期限较长，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。本期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

保证本期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
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出、还本付息、发行费用纳入政府性基金预算管理。本期债券偿付资金

主要来源为租金、物业服务费等收入，偿债较有保障。但租金、物业服

务费等收入的实现易受项目实施进度、招商进度、入园企业数量变化等

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，

租金、物业服务费价格波动等情况，存在实际投资额变动、收入减少、

成本增加、无法按期出租等方面的风险，进而影响项目收益以及本期债

券的还本付息，将有可能给本期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，发行人无法保证在本期专项债券存续

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

导致投资者持有本期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，是对魏桥（威海）铝精深加工产业园区预

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：
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