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新疆恒实嘉禾会计师事务所(普通合伙)

财 务 评 估 报 告
新恒实嘉禾商字[2026]025号

吴忠市红寺堡区住房和城乡建设局：

我们接受委托，执行了与吴忠市红寺堡区住房和城乡建设局商定的程序，这些程序的

充分性和适当性由吴忠市红寺堡区住房和城乡建设局负责。我们的责任是按照《中国注册会

计师相关服务准则第 4101号一对财务信息执行商定程序》和业务约定书的要求执行商定程

序，并报告执行程序的结果。本业务的目的仅是为申请红寺堡区第三污水处理厂工程专项债

券方案提供财务评估报告及总体评价。

红寺堡区第三污水处理厂工程建设内容及规模：新建污水处理厂 1座，总设计规模 2.0

万 m3/d；污水处理设备按 1万 m3/d处理能力安装，预留 1万 m3/d设备位置待后期水量增加

后安装。

本报告执行商定程序测算数据以委托方提供的《红寺堡区第三污水处理厂工程可行性

研究报告》、《红寺堡区第三污水处理厂工程实施方案》及相关资料列示的项目运营收益测

算作为还本付息基础，在此基础上形成以下报告内容。

前述已执行的商定程序并不构成审计或审阅，因此我们不对执行商定程序发表审计或

审阅意见。如果执行商定程序以外的程序或执行审计或审阅，我们可能得出其他报告的结果。

本报告仅供吴忠市红寺堡区住房和城乡建设局用于前述目的，不应用于其他目的及分

发给其他单位或个人。
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（此页无正文）

中 国 注 册 会 计 师 ：高 建 立

新疆恒实嘉禾会计师事务所(普通合伙)

中 国 注 册 会 计 师 ： 王 春 梅

中国 乌鲁木齐 2026年 3月 16日
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红寺堡区第三污水处理厂工程

专项债券方案总体评价

一、项目概况

（一）项目背景

近年来，在中央生态环境保护督察持续推进及习近平生态文明思想指引下，我国生态环

境保护工作聚焦高质量发展与生态安全，黄河流域生态保护和高质量发展成为国家重要战

略。吴忠市红寺堡区作为全国最大易地生态移民集中安置区，积极落实《水污染防治行动计

划》《黄河流域生态环境保护“十四五”规划》等政策要求，围绕碧水保卫战推进水污染防

治，但随着城市发展与人口增长，现有污水处理设施逐渐难以满足需求，水生态环境保护压

力持续加大。

红寺堡区现有第二污水处理厂设计总规模 2.0万 m³/d，近年实际进水水量呈逐年增长趋

势，2024年日平均处理水量达 15621m³/d，负荷率多次超过 80%，部分时段出现超负荷运行，

且实际进水水质中 NH₃-N、TN等指标远高于设计值，导致处理设施运行压力剧增。同时，

随着河水村、和兴村等多个村庄生活污水纳入城镇污水处理体系，预计到 2030年生活污水

产生量将达 22617m³/d，现有处理能力缺口显著，建设第三污水处理厂成为解决污水处理能

力不足、保障红柳沟及黄河水质安全的迫切需求。

（二）项目单位

吴忠市红寺堡区住房和城乡建设局。

（三）项目内容与规模

红寺堡区第三污水处理厂工程建设内容及规模：新建污水处理厂 1座，总设计规模 2.0

万 m3/d；污水处理设备按 1万 m3/d处理能力安装，预留 1万 m3/d设备位置待后期水量增加

后安装。

（四）项目建设期

本项目建设工期为 19个月，即从 2026年 3月开工建设，2027年 9月竣工。

（五）项目审批情况

该项目已取得吴忠市红寺堡区发展和改革局出具《关于红寺堡区第三污水处理厂工程初

步设计报告的批复》（红发改审发〔2025〕177号），项目批复总投资为 12,502.31万元。

（六）项目资金来源

本项目总投资为 12,502.31万元，项目所需资金由申请发行地方政府专项债券和企业自
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筹资金构成。

1、本项目申请发行地方政府专项债券 5,000.00万元，计划于 2026年发行 5,000.00万元，

债券期限均为 30年。

2、其余资金由项目单位申请水污染治理，预计为 5,000.00万元。剩余部分由本级财政

配套，届时根据项目实施进度保障按期到位。

二、评价要素

2017年 6 月，财政部发布《关于试点发展项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债

券品种的通知》（财预〔2017〕89号） 提出，分类发行专项债券建设的项目，应当能够产

生持续稳定的反映为政府性基金收入或专项收入的现金流收入，且现金流收入应当能够完全

覆盖专项债券还本付息的规模。

2018年 2月，财政部印发的《关于做好 2018年地方政府债务管理工作的通知》的通知

（财预〔2018〕34号）明确，合理扩大专项债券使用范围，鼓励地方按照《财政部关于试

点发展项目收益与融资自求平衡的地方政府专项债券品种的通知》（财预〔2017〕89号）

要求，创新和丰富债券品种，按照中央经济工作会议确定的重点工作，优先在重大区域发展

以及乡村振兴、生态环保、保障性住房、公立医院、公立高校、交通、水利、市政基础设施

等领域选择符合条件的项目，积极探索试点发行项目收益专项债券。

《中共中央办公厅国务院办公厅关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作

的通知》明确，允许将专项债券作为符合条件的重大项目资本金。具体由原有 4个领域项目

进一步扩大为 10个领域项目：铁路、收费公路、干线机场、内河航电枢纽和港口、城市停

车场、天然气管网和储气设施、城乡电网、水利、城镇污水垃圾处理、供水。鼓励地方在符

合政策规定和防控风险的基础上，尽量多安排专项债券用于项目资本金。以省份为单位，专

项债券资金用于项目资本金的规模占该省份专项债券规模的比例一般控制在 20%左右。

国家发展改革委 财政部于 2023年 9 月 8日印发的《国家发展改革委 财政部关于印发

地方政府专项债券投向领域有关规定的通知》（发改投资〔2023〕1232号），专项债券投

向领域调为 11大领域，可用作资本金行业增至 15个。

国务院办公厅于 2024年 12月 25日印发的《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项

债券管理机制的意见》（国办发〔2024〕52号），专项债投向领域采取负面清单管理，进

一步扩大可用作资本金至 22个行业。专项债用作资本金的比例上限由 25%提高至 30%，覆

盖铁路、机场、新能源、产业园区等“正面清单”行业。本项目不属于国办发〔2024〕52号

文件的负面清单的范围。
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根据以上文件要求，地方政府发行专项债券，需要在满足政府专项债务限额的前提下，

充分考虑资金筹措的稳定性和充足性。

（一）资金充足性

本项目建成后的运营收益作为还本付息基础。通过对委托方提供的《红寺堡区第三污水

处理厂工程可行性研究报告》、《红寺堡区第三污水处理厂工程实施方案》及其他相关资料，

对资金数据进行分析测算，债券存续期间现金流量预测分析见附表一。

根据上述现金流量模拟测算表，项目专项债券在发行期间，经营活动产生的净现金流（可

偿债收益）合计为 14,638.72万元，债券本息合计为 8,750.00 万元，本项目的偿债倍数可达

到 1.67倍，满足资金筹措充足性的要求。

（二）资金稳定性

根据红寺堡区第三污水处理厂工程专项债券发行计划，本项目发行债券总额 5,000.00

万元，计划于 2026年发行 5,000.00万元；发债期限均为 30年，发行利率参照近期 30年期

专项债券发行利率，拟按 2.50%利率发行；利息总计 3,750.00万元，债券本息合计 8,750.00

万元。偿债方式为在债券存续期内，每半年支付利息一次，债券到期后一次性还本，最后一

期利息随本金一起支付。

2057年期末扣除专项债券还本付息金额后项目累计现金结存额为 6,107.47 万元，本项

目资金稳定性总体上可以得到保证。

本项目债券偿还期内的资金留存情况如下图所示：

三、与项目相关的财务风险
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我们注意到，红寺堡区第三污水处理厂工程专项债券预期收益与融资平衡方案中制定了

针对以下财务风险的应对措施：

（一）债务资本市场利率波动风险

如在专项债券存续期内，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一定影响，进而

影响项目投资收益的平衡。项目单位合理安排债券发行金额和债券期限，做好债券的期限配

比、还款计划和资金准备。密切关注宏观经济市场，充分与市场机构沟通，选择合适的发行

窗口，降低财务成本，保证项目收益与融资平衡。

（二）项目建设期可能存在的财务风险

如果在项目建设过程中，受市场因素影响，项目施工所需的原材料价格上涨，将导致项

目施工成本增加，财务负担加重，进而影响项目建设进度，以及项目建设期内专项债券的利

息兑付，因此面临一定财务风险。项目可行性研究报告编制过程中，在测算项目总投资时已

考虑相关风险。同时，在项目建设过程中，加强项目施工预算管理、招标及合同管理，尽可

能控制建设成本。如在项目建设过程中由于建设成本增加，导致财务风险出现，发债主体单

位将统筹协调，增加自筹资金投入，确保项目顺利建设以及项目建设期内所发专项债券利息

的全额兑付。

（三）项目运营期可能存在经营风险

如果项目在运营期内，若本项目投入运营后的实际收入未能达到预测值，将影响项目整

体收益，对债券还本付息产生影响。同时，项目日常经营性支出涉及人力成本、维修费用等

变动因素，实际支出增加也降低偿债能力。项目管理单位应密切关注红寺堡区第三污水处理

厂工程的运营情况，加强项目运营及资金管理，压缩不合理支出，提高资金使用效率，保证

还本付息资金。

四、总体评价

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，认为红寺堡区第三污水处理厂工程专项债券可以以相较银行贷款

利率更优惠的融资成本完成资金筹措。同时，最终以红寺堡区第三污水处理厂工程建成后的

运营收益作为还本付息基础，为项目提供了充足、稳定的现金流入，充分满足专项债券发行

还本付息要求。

综上所述，通过发行项目收益与融资自求平衡的专项债券的方式满足红寺堡区第三污水

处理厂工程的资金需求，是现阶段较优的资金解决方案。
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附表 1：现金流量模拟测算表

金额单位：人民币万元
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注：上表经营活动现金净流入测算来自项目可研报告以及委托方提供的项目融资平衡方案。
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五、项目可偿债收益

（一）本项目经营活动现金流入主要为项目运营后的污水处理费、再生水销售收入和水

权交易收入，债券存续期间项目收入共计 57,035.41万元。项目收入测算如下：

1、污水处理费收入

污水处理费。根据项目可行性研究报告及实际调查，项目建成后近期污水处理能力为 1

万 m³/天，2030年后污水处理能力达到 2万 m³/天，项目运营期第一年达产率为 90%，之后

按照 95%计算。目前红寺堡区尚未公布城市生活污水处理价格，参照吴忠市城市生活污水

处理价格，根据谨慎性原则，红寺堡区城市污水处理费为 0.85 元/m³，价格保持不变。

2、再生水销售收入

项目采用当下先进工艺，预计 95%污水处理后形成可以销售的再生水。红寺堡区地处

中部干旱带，水资源极度紧缺，预计再生水能够实现 25%对外销售，用于工业用水和城市

绿化用水。再生水价格方面，根据《关于制定红寺堡区城乡供水价格的通知》（2020年 8

月 24日印发）和《红寺堡区城乡供水（节水）暂行管理办法》（红政办规发〔2020〕2号），

红寺堡区非居民生活用水未超过定额的收费标准为 5.2元/m³，包括“工业、经营服务用水

和行政事业单位用水、市政用水（环卫、绿化）、生态用水、消防用水等。”因此，本项目

再生水价格为 5.20元/m³，暂不考虑再生水价格增长。
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3、水权交易收入

水指标交易收入。本项目对外销售剩余再生水通过水指标交易进行生态补水。根据宁夏

回族自治区公共资源交易网发布的信息，2025年 9月，宁夏太阳山水务有限责任公司以 1.2

元/m³的价格竞得红寺堡区 428.24万 m³/年的水资源使用权。故本项目水指标交易价格暂定

1.2元/m³，不考虑价格增长。

（二）项目建成后，产生的经营活动现金流出共计 42,396.69 万元，相关明细如下：
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1、工程维修费

包括日常维修、养护和大修等。项目工程静态总投资为 12,324.69万元，预计形成固定

资产投资 11,092.22万元。工程维护费按固定资产投资的 1.50%计提，约为 166.38万元/年。

2、燃料动力费

燃料动力费主要包含水费和电费。根据项目建设规模，用电负荷为 1334.76KW，一年

按照 365天计算，年均耗电量大约 1334.76万度；本项目运维人员 15人，人均生活用水定

额为 70L/天，故项目年均耗水量约 498.23m³。项目建成后第一年达产率按照 90.00%计算，

之后按照 95.00%计算。因项目 2030年以前处理规模按照 1 万 m³/天，故 2030年前用电量

用水量按照上述规模的 50.00%计算。

根据红寺堡区居民生活用电价格公示表，工商业用电电价按照 0.552元/度；居民生活用

水价格为 2.70元/m³。电价、水价参照当地居民消费价格指数上涨情况，按照自 2026年起

每 5年上涨 3.00%计算。

3、人员工资及福利

指项目建成后管理单位新增运行管理人员的工资及职工福利，本项目实施后考虑聘请当

地专业人员进行运营维护，根据可行性研究报告和项目规模，预计新增运维人员 15人，根

据红寺堡区城乡居民收入实情，运维人员月工资为 5,000.00元，五险一金及其他福利为基本

工资的 50.00%，因此，人员工资及福利约为 9.00万元/年，考虑通胀及基本工资上涨因素，

人员工资及福利自 2026年起每 5年上涨 3.00%计算。

4、药剂费

根据项目可行性研究报告，依照项目污水处理规模，项目建成后年均耗费药剂如下表所

示，药剂费价格按照市场询价所得，故本项目年均药剂费为 305.21 万元/年。因项目 2030

年以前处理规模为 1万 m³/天，故项目 2030年以前药剂费按照 50.00%计算。

序号 药剂名称 单位 用量（吨） 单价（元） 合价（万元）

1 10%PAC 吨/年 730.00 260.00 18.98

2 PAM 吨/年 7.30 27,500.00 20.075

3 微砂 吨/年 14.60 300.00 0.438

4 25%液体的乙酸钠 吨/年 2,774.00 800.00 221.92

5 次氯酸钠（10%） 吨/年 1,095.00 400.00 43.80

6 药剂费合计 305.21

5、污泥处置费
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本项目投产后年产干污泥 1,825.00吨/年，根据行业情况，污泥处置单价按 50.00元/吨，

不考虑增长，年度污泥处理费约为 9.13万元。

6、管理及其他费用

项目管理费及其他费用主要包括运营单位的差旅费、办公费、咨询费、审计费、诉讼费、

排污费、绿化费、业务招待费、坏账损失等，通常按照生产要素的 1.00%~10.00%计提。本

项目生产要素成本较高，按照合理性预测，管理费及其它费用按生产因素成本的 8.00%计取。

7、相关税费

本项目因资金使用主体为吴忠市红寺堡区住房和城乡建设局，属于政府机构，因此项目

在全生命周期暂不考虑税费。

（三）项目利润情况：项目专项债券在发行期间，经营活动产生的净现金流（可偿债收

益）合计为 14,638.72万元，债券本息合计为 8,750.00万元，本项目的偿债倍数可达到 1.67

倍，满足资金筹措充足性的要求。
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