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2021 年山东省（威海市市本级新建莱西至荣成铁路（威海市

承担部分））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 A013 号

我们接受委托,对 2021 年山东省（威海市市本级新建莱西至荣成铁

路（威海市承担部分））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



新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）项目收益与融资自求平衡专项评价报告 报告正文

威海安达会计师事务所有限公司 联系电话：0631-52869302

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、本次拟发行

2021 年上半年 89,000.00 30 年期 4.50% 120,150.00

2、后续发债

2021 年下半年 111,000.00 30 年期 4.50% 149,850.00

2022 年上半年 140,000.00 30 年期 4.50% 189,000.00

合计 340,000.00 459,000.00

（二）拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券 89,000.00 万元，假设债券票面利率 4.50%，

期限 30 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

起三十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

融资

利率
应付利息

2021 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 2,002.50

2022 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2023 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2024 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2025 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00
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2026 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2027 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2028 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2029 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2030 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2031 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2032 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2033 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2034 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2035 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2036 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2037 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2038 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2039 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2040 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2041 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2042 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2043 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2044 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2045 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2046 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2047 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2048 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2049 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2050 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2051 年 89,000.00 89,000.00 4.50% 2,002.50

合计 89,000.00 89,000.00 120,150.00

（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

2021 年 111,000.00 111,000.00 4.50%

2022 年 140,000.00 251,000.00 4.50% 8,145.00

2023 年 251,000.00 4.50% 11,295.00
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2024 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2025 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2026 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2027 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2028 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2029 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2030 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2031 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2032 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2033 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2034 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2035 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2036 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2037 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2038 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2039 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2040 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2041 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2042 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2043 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2044 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2045 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2046 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2047 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2048 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2049 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2050 年 251,000.00 4.50% 11,295.00

2051 年 111,000.00 140,000.00 4.50% 11,295.00

2052 年 140,000.00 4.50% 3,150.00

合计 251,000.00 251,000.00 338,850.00

（四）项目收益和现金流量覆盖债券还本付息情况

项目收益为经营收益和政府指定地块出让收益，在全部债券存续期
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附件：

2021 年山东省（威海市市本级新建莱西至荣成铁路（威海市

承担部分））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：威海城市投资集团有限公司

单位类型：有限责任公司（国有独资）

单位住所：山东省威海市环翠区竹岛街道青岛北路158号

成立日期：2004年6月1日

经营范围：开放式海水养殖（有效期限以许可证为准）；城市建设开

发、投资及相关城建资产的经营管理、凭资质从事房地产开发；房屋租赁；

工程管理服务。(依法禁止的项目除外，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

本项目是莱西至荣成新建铁路的组成部分，莱西北站至荣成站线路长

度为192.356km，威海市境内线路全长102.417km，线路自莱西北站潍莱高

铁荣成端预留位置引出，上跨青荣城际、蓝烟铁路和青龙高速，折向东南

进入莱阳市境内。上跨S212省道，向东南沿五龙河西侧走行，于前河村附
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近上跨五龙河，后线路折向东南经前大策村，于高格镇东南侧距离高格庄

镇1.5km处设莱阳丁字湾站，出站后线路绕避大薛村等村庄、泊子遗址折

向东侧上跨S202和威青高速后前行至海阳市西部滨海地区，于大阎家北侧

上跨西安路后沿海翔中路北侧东行，上跨北京路和济南路后，于西大滩村

设海阳站，出站后绕避海阳水产养殖厂，上跨S305和东村河、威青高速、

202省道、烟海高速后自海阳市进入乳山市境内后，继续沿威青高速南侧前

行，跨乳山河，经乳山市工业区，跨世纪大道及金银大道，于金银大道与

锯河间设乳山南站，出站后线路折向东北紧贴威青高速，于无极山、马山

和梅山等山岭北侧边缘穿行，后绕避金矿采集区及部队防御工事，上跨S206

省道，于威青高速南侧跨过黄垒河后在望岛村北侧设威海南海站，出站后

沿南海新区环海路北侧前行，连续上跨金海路、老母猪河、畅海路、荣潍

高速，于昌阳河北侧跨过S305省道，绕避南圈水库水源地等其他环境敏感

点，于文登区圣海路东侧设文登南站，出站后以隧道下穿S204省道后折向

东前行，上跨青龙河后于大珠玑水库南侧上跨S201省道，绕避湾头水库一

级水源保护区、绕避固废厂、河南村及物流公司后，引入青荣城际荣成站。

2、项目建设内容

线路起自莱西北站，经烟台市莱阳市、海阳市、威海市乳山市、南海

新区、文登区，终至青荣城际荣成站。新建线路长度192.36公里，设站7

座，其中，莱西北站、荣成站为既有站，莱阳丁字湾站、海阳站、乳山南

站、威海南海站、文登南站为新建站。同步预留海阳至烟台方向联络线引

入条件，新建荣成动车存车场。

3、项目审批情况
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（1）山东省发展和改革委员会“鲁发改项审【2020】11号《关于新

建莱西至荣成铁路可行性研究报告的批复》”--2020年4月29日；

（2）山东省交通运输厅“鲁交铁机【2020】33号《关于新建莱西至

荣成铁路初步设计的批复》”--2020年8月31日；

（3）山东省生态环境厅“鲁环审字【2020】36号《关于新建莱西至

荣成铁路环境影响报告书的批复》”--2020年10月29日。

二、项目投资估算及资金筹措

（一）投资估算

1、估算总额

新建莱西至荣成铁路项目总投资307亿元，由山东铁投集团和青岛、

烟台、威海市人民政府共同筹资建设。威海市承担新增文登南站增加的相

关投资3.8亿元，计入地方股份。其余投资的资本金按50%安排，资本金分

担比例按照《山东省人民政府办公厅关于促进高速铁路建设的意见》（鲁

政办字【2019】128号）执行，其中，省级资本金由山东铁投集团筹措解决；

青岛市、烟台市、威海市承担的资本金分别由青岛市、烟台市、威海市财

政安排。

项目公司注册资本金为1,553,988.00 万元，威海市出资436,107.00

万元。

2、分年投资计划

项目从 2020 年 10 月开始建设，建设期 42 个月。2020 年投入资金

6,107.00 万元，2021 年年投入资金 210,000.00 万元，2022 年投入资金

150,000.00 万元，2023 年投入资金 30,000.00 万元，2024 年投入资金



新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）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：0631-52869304

40,000.00万元。

（二）资金筹措

1、资金筹措原则

（1）项目自筹资金96,107.00万元，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

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）投资436,107.00万元。其中：

自筹资金96,107.00 万元,本次拟发行地方政府专项债券89,000.00 万元

（项目资本金）（市级30,000.00万元，环翠区9,000.00万元，高区6,000.00

万元，经区5,000.00 万元，临港区3,000.00 万元，文登区14,000.00万

元，荣成市13,000.00 万元，乳山市9,000.00 万元），余251,000.00万

元计划2021年下半年发行111,000.00万元、2022年上半年发行140,00.00

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；
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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89,000.00万元，期限30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

2021年上半年 89,000.00 30年期

2、后续发债

2021年下半年 111,000.00 30年期

2022年上半年 140,000.00 30年期

合计 340,000.00

五、评价内容

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分），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）债券应付本息情况
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新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）拟发行债券340,000.00万元，

其中：本次拟发行地方政府专项债券89,000.00万元（项目资本金），余

251,000.00万元计划2021年下半年发行111,000.00万元、2022年上半年

发行140,00.00万元。

1、本次拟发行债券应付本息情况

本次拟发行专项债券89,000.00万元，假设债券期间为30年，债券利

率4.50%，在债券存续期内每半年付息一次，自债券发行之日起三十年债券

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

融资

利率
应付利息

2021年 89,000.00 89,000.00 4.50% 2,002.50

2022年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2023年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2024年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2025年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2026年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2027年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2028年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2029年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2030年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2031年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2032年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2033年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2034年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2035年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2036年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2037年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2038年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2039年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00
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2040年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2041年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2042年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2043年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2044年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2045年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2046年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2047年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2048年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2049年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2050年 89,000.00 89,000.00 4.50% 4,005.00

2051年 89,000.00 89,000.00 4.50% 2,002.50

合计 89,000.00 89,000.00 120,150.00

2、后续债券费用

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）总投资436,107.00万元，其

中：自筹资金96,107.00万元,本次拟发行地方政府专项债券89,000.00万

元（项目资本金），余251,000.00万元作为后续发债处理，债券利率暂按

4.50%考虑，期限30年，则后续发债债券本息589,850.00万元。

（二）项目产生的收益

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分），未来预期收入包括运营收

益和土地出让收益。

1、运营收益预测

（1）运营收入预测

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分），运营收入包括停车费收入

和广告费收入。

①停车费收入



新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）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：0631-52869308

项目新建乳山南站、威海南海站、文登南站三个车站，乳山南站的站

房面积8000平方米，文登南站、威海南海站的站房面积均为5000平方米。

计划设置停车位约500个。

根据威海市发展和改革委员会、威海市公安局、威海市市场监督局《关

于完善市区机动车停放服务收费政策的通知》（威发改发【2019】366号），

“威海港、火车站、汽车站停车场”不论“小型车、中型车、大型车”，

收费标准一律为“2元/小时，每24小时最高不超过25元”，“以1小时

作为计费单位，不足1小时按1小时计费”。

根据预计的发车班次及客流量，正常年的停车费收入为400.00万元。

营运期第1年负荷为60%，第2年为80%，第3年及以后为100%。

②广告费收入

项目新建乳山南站、威海南海站、文登南站三个车站，乳山南站的站

房面积8000平方米，文登南站、威海南海站的站房面积均为5000平方米。

计划在候车大厅、进出站通道、停车场等地方设置灯箱广告、LED广告、大

型换画灯箱约600个。

广告费收入是根据市场价格预测的，参考了威海站、威海北站、荣成

站等项目，年广告费收入为2,500.00万元，每五年上浮5%。

营运期第1年负荷为60%，第2年为80%，第3年及以后为100%。

（2）项目运营成本预测

项目建成后，影响本次发行债券及后续发行债券还本付息的支出(即

2024-2052年)包括项目运营成本及相关税费等。
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①项目运营成本

项目运营成本包括燃料动力费、工资福利费、修理费及其它费用。

燃料动力费：正常年预计耗电120万千万时，耗水5000吨，按照威海

市现行价格计算，年燃料动力费估算为100.00万元。

工资福利费：停车场收费及广告管理人员按 10 人，每人工资按

5,000.00元/月（含工资及福利费），年工资福利总额为60.00万元，每5

年上浮5%。

修理费：因修理费实际发生不平衡，因此采用预提分摊法计入成本费

用，按收入的1%计提。

其它费用：为其他管理费用、其他营业成本之和，该费用按年工资及

福利费的5%计提。

②相关税费

增值税税率为6%；城市维护建设税、教育费附加和地方教育附加税率

分别为增值税的7%、3%和2%。

2、土地出让收益

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分），项目运营收益不足以偿付

债券本息，其他用于偿还债券本息的收益来自政府指定偿债地块预期土地

出让收益。

选取参考地块时，本着土地用途性质一致、地块相邻的原则，参照周

边相邻地段的地块成交价格，并以威海市近三年GDP平均增速计算土地价

格的增长。

新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）用于偿还债券本息的威高海
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洋馆西侧，现代路北、畅海路两侧等地块共5,221.48亩，假设于建设期最

后一年开始每五年出让一次，剩余土地于债券存续期满年度出让。

金额单位：人民币万元

年度
按威海市近三年GDP平均增速的比例

100% 90% 80%

土地出让收益 1,477,012.93 1,383,262.61 1,296,097.78

项目运营收益 80,061.87 80,061.87 80,061.87

项目收益合计 1,557,074.80 1,463,324.48 1,376,159.65

（三）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2052年现金流量情况如下表：

1、出让地价增长率按照预计增长率的100%计算

单位：人民币万元

年度 2020 2021 2022 2023 2024

一、经营活动产生的现金流量 133,558.41

1、经营活动收到的现金 133,788.11

2、经营活动支付的现金 119.40

3、经营活动支付的各项税费 110.30

二、投资活动产生出的现金流量 -6,107.00 -210,000.00 -150,000.00 -30,000.00 -40,000.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 6,107.00 210,000.00 150,000.00 30,000.00 40,000.00

三、筹资活动产生的现金流量 96,107.00 197,997.50 127,850.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金 96,107.00

2、本期债券筹资款 89,000.00

3、后续融资本金 111,000.00 140,000.00

4、支付本期债券利息 2,002.50 4,005.00 4,005.00 4,005.00
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5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 8,145.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 90,000.00 -12,002.50 -22,150.00 -45,300.00 78,258.41

累计资金结余 90,000.00 77,997.50 55,847.50 10,547.50 88,805.91

年度 2025 2026 2027 2028 2029

一、经营活动产生的现金流量 1,986.72 2,524.16 2,524.16 2,524.16 118,182.63

1、经营活动收到的现金 2,320.00 2,900.00 2,900.00 2,900.00 118,570.81

2、经营活动支付的现金 186.20 192.00 192.00 192.00 196.40

3、经营活动支付的各项税费 147.08 183.84 183.84 183.84 191.78

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -13,313.28 -12,775.84 -12,775.84 -12,775.84 102,882.63

累计资金结余 75,492.63 62,716.79 49,940.95 37,165.11 140,047.74

年度 2030 2031 2032 2033 2034

一、经营活动产生的现金流量 2,636.82 2,636.82 2,636.82 2,636.82 137,440.24

1、经营活动收到的现金 3,025.00 3,025.00 3,025.00 3,025.00 137,841.36

2、经营活动支付的现金 196.40 196.40 196.40 196.40 201.02

3、经营活动支付的各项税费 191.78 191.78 191.78 191.78 200.10

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,663.18 -12,663.18 -12,663.18 -12,663.18 122,140.24
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累计资金结余 127,384.56 114,721.38 102,058.20 89,395.02 211,535.26

年度 2035 2036 2037 2038 2039

一、经营活动产生的现金流量 2,755.13 2,755.13 2,755.13 2,755.13 159,752.16

1、经营活动收到的现金 3,156.25 3,156.25 3,156.25 3,156.25 160,166.86

2、经营活动支付的现金 201.02 201.02 201.02 201.02 205.87

3、经营活动支付的各项税费 200.10 200.10 200.10 200.10 208.83

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,544.87 -12,544.87 -12,544.87 -12,544.87 144,452.16

累计资金结余 198,990.39 186,445.52 173,900.65 161,355.78 305,807.94

年度 2040 2041 2042 2043 2044

一、经营活动产生的现金流量 2,879.36 2,879.36 2,879.36 2,879.36 185,604.19

1、经营活动收到的现金 3,294.06 3,294.06 3,294.06 3,294.06 186,033.17

2、经营活动支付的现金 205.87 205.87 205.87 205.87 210.97

3、经营活动支付的各项税费 208.83 208.83 208.83 208.83 218.01

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,420.64 -12,420.64 -12,420.64 -12,420.64 170,304.20

累计资金结余 293,387.30 280,966.66 268,546.02 256,125.38 426,429.57

年度 2045 2046 2047 2048 2049

一、经营活动产生的现金流量 3,009.78 3,009.78 3,009.78 3,009.78 215,559.55

1、经营活动收到的现金 3,438.76 3,438.76 3,438.76 3,438.76 216,003.52
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2、经营活动支付的现金 210.97 210.97 210.97 210.97 216.32

3、经营活动支付的各项税费 218.01 218.01 218.01 218.01 227.65

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,290.22 -12,290.22 -12,290.22 -12,290.22 200,259.55

累计资金结余 414,139.35 401,849.13 389,558.91 377,268.69 577,528.24

年度 2050 2051 2052 合计

一、经营活动产生的现金流量 3,146.73 266,381.87 282,765.46 1,557,074.80

1、经营活动收到的现金 3,590.70 266,825.84 283,209.43 1,568,706.08

2、经营活动支付的现金 216.32 216.32 216.32 5,818.18

3、经营活动支付的各项税费 227.65 227.65 227.65 5,813.10

二、投资活动产生出的现金流量 -436,107.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 436,107.00

三、筹资活动产生的现金流量 -15,300.00 -213,297.50 -143,150.00 -362,893.00

1、自筹资金 96,107.00

2、本期债券筹资款 89,000.00

3、后续融资本金 251,000.00

4、支付本期债券利息 4,005.00 2,002.50 120,150.00

5、偿还本期债券本金 89,000.00 89,000.00

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 3,150.00 338,850.00

7、支付后续融资本金 111,000.00 140,000.00 251,000.00

合计 -12,153.27 53,084.37 139,615.46 758,074.80

累计资金结余 565,374.97 618,459.34 758,074.80 758,074.80

2、出让地价增长率按照预计增长率的90%计算

单位：人民币万元

年度 2020 2021 2022 2023 2024

一、经营活动产生的现金流量 132,354.28

1、经营活动收到的现金 132,583.98

2、经营活动支付的现金 119.40
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3、经营活动支付的各项税费 110.30

二、投资活动产生出的现金流量 -6,107.00 -210,000.00 -150,000.00 -30,000.00 -40,000.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 6,107.00 210,000.00 150,000.00 30,000.00 40,000.00

三、筹资活动产生的现金流量 96,107.00 197,997.50 127,850.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金 96,107.00

2、本期债券筹资款 89,000.00

3、后续融资本金 111,000.00 140,000.00

4、支付本期债券利息 2,002.50 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 8,145.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 90,000.00 -12,002.50 -22,150.00 -45,300.00 77,054.28

累计资金结余 90,000.00 77,997.50 55,847.50 10,547.50 87,601.78

年度 2025 2026 2027 2028 2029

一、经营活动产生的现金流量 1,986.72 2,524.16 2,524.16 2,524.16 115,411.03

1、经营活动收到的现金 2,320.00 2,900.00 2,900.00 2,900.00 115,799.21

2、经营活动支付的现金 186.20 192.00 192.00 192.00 196.40

3、经营活动支付的各项税费 147.08 183.84 183.84 183.84 191.78

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -13,313.28 -12,775.84 -12,775.84 -12,775.84 100,111.03

累计资金结余 74,288.50 61,512.66 48,736.82 35,960.98 136,072.01

年度 2030 2031 2032 2033 2034

一、经营活动产生的现金流量 2,636.82 2,636.82 2,636.82 2,636.82 132,256.78

1、经营活动收到的现金 3,025.00 3,025.00 3,025.00 3,025.00 132,657.90

2、经营活动支付的现金 196.40 196.40 196.40 196.40 201.02

3、经营活动支付的各项税费 191.78 191.78 191.78 191.78 200.10

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
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三、筹资活动产生的现金流量 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,663.18 -12,663.18 -12,663.18 -12,663.18 116,956.78

累计资金结余 123,408.83 110,745.65 98,082.47 85,419.29 202,376.07

年度 2035 2036 2037 2038 2039

一、经营活动产生的现金流量 2,755.13 2,755.13 2,755.13 2,755.13 151,491.94

1、经营活动收到的现金 3,156.25 3,156.25 3,156.25 3,156.25 151,906.64

2、经营活动支付的现金 201.02 201.02 201.02 201.02 205.87

3、经营活动支付的各项税费 200.10 200.10 200.10 200.10 208.83

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,544.87 -12,544.87 -12,544.87 -12,544.87 136,191.94

累计资金结余 189,831.20 177,286.33 164,741.46 152,196.59 288,388.53

年度 2040 2041 2042 2043 2044

一、经营活动产生的现金流量 2,879.36 2,879.36 2,879.36 2,879.36 173,456.39

1、经营活动收到的现金 3,294.06 3,294.06 3,294.06 3,294.06 173,885.37

2、经营活动支付的现金 205.87 205.87 205.87 205.87 210.97

3、经营活动支付的各项税费 208.83 208.83 208.83 208.83 218.01

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金
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4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,420.64 -12,420.64 -12,420.64 -12,420.64 158,156.39

累计资金结余 275,967.89 263,547.25 251,126.61 238,705.97 396,862.36

年度 2045 2046 2047 2048 2049

一、经营活动产生的现金流量 3,009.78 3,009.78 3,009.78 3,009.78 198,538.49

1、经营活动收到的现金 3,438.76 3,438.76 3,438.76 3,438.76 198,982.46

2、经营活动支付的现金 210.97 210.97 210.97 210.97 216.32

3、经营活动支付的各项税费 218.01 218.01 218.01 218.01 227.65

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,290.22 -12,290.22 -12,290.22 -12,290.22 183,238.49

累计资金结余 384,572.14 372,281.92 359,991.70 347,701.48 530,939.97

年度 2050 2051 2052 合计

一、经营活动产生的现金流量 3,146.73 243,874.64 258,110.64 1,463,324.48

1、经营活动收到的现金 3,590.70 244,318.61 258,554.61 1,474,955.76

2、经营活动支付的现金 216.32 216.32 216.32 5,818.18

3、经营活动支付的各项税费 227.65 227.65 227.65 5,813.10

二、投资活动产生出的现金流量 -436,107.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 436,107.00

三、筹资活动产生的现金流量 -15,300.00 -213,297.50 -143,150.00 -362,893.00

1、自筹资金 96,107.00

2、本期债券筹资款 89,000.00

3、后续融资本金 251,000.00

4、支付本期债券利息 4,005.00 2,002.50 120,150.00

5、偿还本期债券本金 89,000.00 89,000.00

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 3,150.00 338,850.00

7、支付后续融资本金 111,000.00 140,000.00 251,000.00
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合计 -12,153.27 30,577.14 114,960.64 664,324.48

累计资金结余 518,786.70 549,363.84 664,324.48 664,324.48

3、出让地价增长率按照预计增长率的80%计算

单位：人民币万元

年度 2020 2021 2022 2023 2024

一、经营活动产生的现金流量 131,157.17

1、经营活动收到的现金 131,386.87

2、经营活动支付的现金 119.40

3、经营活动支付的各项税费 110.30

二、投资活动产生出的现金流量 -6,107.00 -210,000.00 -150,000.00 -30,000.00 -40,000.00

1、投资活动收到的现金

2、投资活动支付的现金 6,107.00 210,000.00 150,000.00 30,000.00 40,000.00

三、筹资活动产生的现金流量 96,107.00 197,997.50 127,850.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金 96,107.00

2、本期债券筹资款 89,000.00

3、后续融资本金 111,000.00 140,000.00

4、支付本期债券利息 2,002.50 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 8,145.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 90,000.00 -12,002.50 -22,150.00 -45,300.00 75,857.17

累计资金结余 90,000.00 77,997.50 55,847.50 10,547.50 86,404.67

年度 2025 2026 2027 2028 2029

一、经营活动产生的现金流量 1,986.72 2,524.16 2,524.16 2,524.16 112,695.52

1、经营活动收到的现金 2,320.00 2,900.00 2,900.00 2,900.00 113,083.70

2、经营活动支付的现金 186.20 192.00 192.00 192.00 196.40

3、经营活动支付的各项税费 147.08 183.84 183.84 183.84 191.78

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -13,313.28 -12,775.84 -12,775.84 -12,775.84 97,395.52
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累计资金结余 73,091.39 60,315.55 47,539.71 34,763.87 132,159.39

年度 2030 2031 2032 2033 2034

一、经营活动产生的现金流量 2,636.82 2,636.82 2,636.82 2,636.82 127,251.87

1、经营活动收到的现金 3,025.00 3,025.00 3,025.00 3,025.00 127,652.99

2、经营活动支付的现金 196.40 196.40 196.40 196.40 201.02

3、经营活动支付的各项税费 191.78 191.78 191.78 191.78 200.10

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,663.18 -12,663.18 -12,663.18 -12,663.18 111,951.87

累计资金结余 119,496.21 106,833.03 94,169.85 81,506.67 193,458.54

年度 2035 2036 2037 2038 2039

一、经营活动产生的现金流量 2,755.13 2,755.13 2,755.13 2,755.13 143,631.89

1、经营活动收到的现金 3,156.25 3,156.25 3,156.25 3,156.25 144,046.59

2、经营活动支付的现金 201.02 201.02 201.02 201.02 205.87

3、经营活动支付的各项税费 200.10 200.10 200.10 200.10 208.83

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,544.87 -12,544.87 -12,544.87 -12,544.87 128,331.89

累计资金结余 180,913.67 168,368.80 155,823.93 143,279.06 271,610.95

年度 2040 2041 2042 2043 2044

一、经营活动产生的现金流量 2,879.36 2,879.36 2,879.36 2,879.36 162,064.69

1、经营活动收到的现金 3,294.06 3,294.06 3,294.06 3,294.06 162,493.67
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2、经营活动支付的现金 205.87 205.87 205.87 205.87 210.97

3、经营活动支付的各项税费 208.83 208.83 208.83 208.83 218.01

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,420.64 -12,420.64 -12,420.64 -12,420.64 146,764.69

累计资金结余 259,190.31 246,769.67 234,349.03 221,928.39 368,693.08

年度 2045 2046 2047 2048 2049

一、经营活动产生的现金流量 3,009.78 3,009.78 3,009.78 3,009.78 182,808.30

1、经营活动收到的现金 3,438.76 3,438.76 3,438.76 3,438.76 183,252.27

2、经营活动支付的现金 210.97 210.97 210.97 210.97 216.32

3、经营活动支付的各项税费 218.01 218.01 218.01 218.01 227.65

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 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00 -15,300.00

1、自筹资金

2、本期债券筹资款

3、后续融资本金

4、支付本期债券利息 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00 4,005.00

5、偿还本期债券本金

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00 11,295.00

7、支付后续融资本金

合计 -12,290.22 -12,290.22 -12,290.22 -12,290.22 167,508.30

累计资金结余 356,402.86 344,112.64 331,822.42 319,532.20 487,040.50

年度 2050 2051 2052 合计

一、经营活动产生的现金流量 3,146.73 223,195.50 235,524.41 1,376,159.65

1、经营活动收到的现金 3,590.70 223,639.47 235,968.38 1,387,790.93

2、经营活动支付的现金 216.32 216.32 216.32 5,818.18

3、经营活动支付的各项税费 227.65 227.65 227.65 5,813.10

二、投资活动产生出的现金流量 -436,107.00

1、投资活动收到的现金
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2、投资活动支付的现金 436,107.00

三、筹资活动产生的现金流量 -15,300.00 -213,297.50 -143,150.00 -362,893.00

1、自筹资金 96,107.00

2、本期债券筹资款 89,000.00

3、后续融资本金 251,000.00

4、支付本期债券利息 4,005.00 2,002.50 120,150.00

5、偿还本期债券本金 89,000.00 89,000.00

6、支付后续融资本息 11,295.00 11,295.00 3,150.00 338,850.00

7、支付后续融资本金 111,000.00 140,000.00 251,000.00

合计 -12,153.27 9,898.00 92,374.41 577,159.65

累计资金结余 474,887.23 484,785.23 577,159.65 577,159.65

综合上述测算，考虑未来地价预计增速为威海市近三年GDP平均增速

的100%、90%、80%三种情况下，在全部债券存续期间内共产生可用于还付

本息金额的收益，能够覆盖本期债券本息209,150.00万元，考虑后续债券

本息589,850.00 万元，本期及后期债券本息覆盖倍数1.95、1.83、1.72

倍。

金额单位：人民币万元

年度
按威海市近三年GDP平均增速的比例

100% 90% 80%

项目收益 1,557,074.80 1,463,324.48 1,376,159.65

债券本息合计 799,000.00 799,000.00 799,000.00

本息覆盖倍数 1.95 1.83 1.72

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。
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综上，我们认为威海市市本级新建莱西至荣成铁路（威海市承担部分）

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

时间，可能造成与项目偿还债券的时间脱节。

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，在本期债券存续期内，市场利率存在波动的可

能性。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
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