城市污水处理厂BOT和TOT引资项目方案的设计和分析
 
[bookmark: _GoBack]　　随着我国对城市污水处理厂和管网投资、建设和管理限制的取消，近年来全国各地政府和相关城市污水处理设施管理部门主要从以下方面吸引了多种形式的投资主体，并对原来城市的污水处理管理体制进行了相应的改制：
　　① 完全特许权出让（TOT方式）：为了盘活现有污水处理厂的国有资产或为了偿还污水厂建设时的各种债务，政府完全出让现有的污水处理厂予新的投资或水务运营公司，授予它们一定期限的特许经营权负责污水处理设施的经营、维修和一定量的投资；当地政府得到相应的变现资金和同时承诺给予投资人支付和上调涵盖污水处理成本和投资回报的污水处理费，取消原来政府对污水处理费的财政补贴；政府也借机对污水处理厂或排水公司等企事业单位进行各种形式的企业化改制。
　　② 合资合作的形式出让经营权：投资水务公司以现金出资，当地污水处理或排水公司以现有污水处理厂一小部分资产出资，双方（或多方）共同组建成立一新的负责污水处理厂经营的股份水务公司，政府得到投资水务公司的现金（有时新公司通过再融资从政府购买污水处理厂剩余的资产），新公司与当地政府签订污水处理特许经营协议，双方股东共同经营污水处理厂。
　　③ BOT方式：用此方式吸引投资水务公司的资金、先进建设模式、技术和经营管理，来建设和运营新的污水处理厂。
　　④ 以TOT方式引资转让现有污水处理厂，同时以BOT方式建新污水处理厂。
　　国内某城市希望根据上述方案 ④ 转让现污水处理厂特许经营权，同时通过它的引资和BOT方式进行新污水处理厂的建设和运营；下面内容是根据此项目的引资要求和该市的污水处理现状，分析了两种引资方案和与引资相关的部分因素。
1 引资方案设计的现有条件和目标
　　该市现有城市第一污水处理厂一座，普通生物曝气活性污泥二级处理工艺，现设计和处理规模为8万吨/日，2001年8月运行，现评估资产约1.0元人民币，欠荷兰政府无息贷款4000万元（地方财政担保借贷），由政府12年等额还完。
　　该市将要引资建设的第二污水处理厂一座，将采用A2O工艺，处理规模为10万吨/日，概算投资约为14000万元，新建的管网和泵站的投资为13,000万元；另外，政府可能获得的各种政策性建设补贴资金2000万元。该项目引资方案设计前提条件见下表1。
	表1 该项目引资方案设计的条件

	序号
	引资的内容名称
	规模
（万吨/日）
	资产/概算
（万元）
	说明和备注

	1
	现有污水处理设施
	第一污水处理厂
	8
	10,000
	估计资产

	2
	
	债务
	
	4,000
	地方政府财政担保，由政府财政偿还

	3
	计划引资建设污水处理设施
	第二污水处理厂
	10
	14,000
	概算

	4
	
	管网泵站
	
	12,000
	为第二污水厂配套

	5
	政策性补贴
	
	
	2,000
	可用于管网建设


　　该市政府此次引资的目的是： ① 为本市第二污水处理厂及其管网泵站的建设筹集资金。 ② 投资水务公司将打包同时与本市共同签订现第一污水厂和新建第二污水厂的特许经营转让协议。 ③ 借此契机盘活国有资产，改革现有污水处理厂事业管理体制，引入先进的污水厂投资、建设和运行管理体制。
2 项目引资方案的设计
2.1 引资方案1（投资商单独购买经营权）
　　引资方案1的特点为： ① 投资水务公司（或联合体）单独在该市成立全资项目公司，项目公司再融资购买第一水处理厂和第二污水处理厂的全部投资、建设和经营的特许权。 ② 项目公司注册现金为第一污水处理厂的评估值（10,000万元）。 ③ 项目公司首先采用TOT的方式用所有注册现金购买第一污水处理厂的特许经营权。 ④ 同时，项目公司采用BOT的方式与该市政府签订第二污水厂的建设、运营的特许经营协议，通过项目建设期股东担保和第一污水厂资产抵押担保为第二污水厂的建设融资。 ⑤ 政府将变现的资金（10,000万元），委托本市排水公司来建设管理建管网和泵站。 ⑥ 原第一污水厂债务由当地政府负责偿还。 ⑦ 第一污水处理厂的特许经营期限等于第二污水厂的建设期限（3年）和它的运营期限（20年）之和。此方案1的框图见图1。
[image: 2006526151122824]
2.2 引资方案2（投资商和排水公司成立合资公司）
　　引资方案2的特点为： ① 投资水务公司（或联合体）以现金出资（70%股份/根据要求可调）,本市排水公司以第一污水处理厂部分资产出资（占30%股份），联合组建合资公司，作为经营和建设污水处理厂的项目公司，当地政府授权合资公司购买第一水处理厂和第二污水处理厂的全部特许投资、建设和经营权。 ② 合资公司注册资金仍为第一污水处理厂的评估值（10,000万元）。 ③ 合资公司首先采用TOT的方式用所有注册现金（7700万元）购买第一污水处理厂的剩余资产，取得特许经营权。其它同引资方案1。引资方案2框图见下图。
[image: 2006526151237381]
3 项目引资方案对污水处理费需求的计算
　　根据从该市得到的实际数据，在进行结算污水处理费计算时进行了以下前提条件的设定： ① 从开始运营起两个污水处理厂的污水处理量达到满负荷运行。 ② 23年的平均投资收益率为9%。 ③ 在经营期内，现第一污水处理厂吨水处理成本为0.55元/吨（包括折旧），第二污水处理厂的吨水处理成本为0.60元/吨（包括折旧）。 ④ 通货膨胀率为0 ⑤ 总资产折旧率每年平均按5%。 ⑥ 所得税税率按照33%，其它税种皆免。 ⑦ 项目公司用于建设第二污水处理厂的银行借款利息支出按照目前五年期标准贷款年利率5.76%计算，贷款期10年，运行期间的折旧费用于偿还贷款本金。
　　在达到污水处理量在达到设计负荷的情况下，通过分析第一和第二污水处理厂年经营的总成本、融资还款的财务费用和项目公司在23内不同年份所要求的投资收益率，可推算出项目公司需求的不同年份年污水处理结算费用，并进而计算出每年所要求的吨污水处理费，计算结果见下表2。
　　在第二污水处理厂建设3年期内，只有第一污水处理厂运营，投资人要求的投资收益率仅为4%，结算得出的污水处理费为0.75元/吨，由于现该市的平均的污水处理费仅仅为0.45元/吨，在项目运作的初期使污水处理费较小幅度上调，可减少该市污水处理费上调的难度，使可行性增强。
　　第二污水处理厂建设完成后计算出的20年内所需求污水处理费为0.83元/吨左右。第二污水处理厂运营后，项目公司处理的水量的增加，总结算的污水处理费也大大增加；但在两个污水厂运行的前几年，由于还贷财务费用增加了运行成本，股东的年投资收益率为6－10％，无财务费后年投资收益率可达11％。
因　　为注册资本金和融资相同，上述的方案1和方案2的计算结果相同（见表2），但方案2（合资方案）中该市的排水公司也可获得一部分资产投资收益，用于弥补管网泵站运行费用，也可缓解两个污水厂运营期间由项目公司（合资公司）造成的对市财政和排水公司的污水处理费结算压力。
表2       项目公司对污水处理费需求预测                        单位：<
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