
黑龙江龙华会计师事务所有限公司

中国·哈尔滨

2025 年黑龙江省城乡发展专项债券（九期）-

2025 年黑龙江省政府专项债券（十四期）

绥棱县西部城区集中供热项目

收益与融资自求平衡财务评价报告

黑龙华咨字〔2025〕第 021 号



黑龙江龙华会计师事务所有限公司 黑龙华咨字〔2025〕第 0****号

1
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2025年黑龙江省政府专项债券（十四期）

绥棱县西部城区集中供热项目

收益与融资自求平衡财务评价报告

黑龙华咨字〔2025〕第 021 号

绥棱经济开发区管理委员会：

我们接受委托，对 2025年黑龙江省城乡发展专项债券（九期）-2025年黑龙

江省政府专项债券（十四期）绥棱县西部城区集中供热项目（以下简称“本项目”）

的资金收益与融资自求平衡提供总体评价服务，在此基础上提交本专项评价报告。

本报告所涉及的服务工作范围如下：1、分析本项发债评价要素；2、项目债

券发行存续期间现金流状况模拟分析；3、从现金角度对项目进行总体评价。

我们按照《中国注册会计师相关服务准则》要求绥棱县相关部门提供相关数

据信息资料，并根据提供的上述信息资料提供总体评价服务。申请人和项目实施

单位对该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。

由于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。

一、项目概述

（一）项目名称

绥棱县西部城区集中供热项目

（二）项目实施主体和主管部门

项目实施主体：绥棱经济开发区管理委员会
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项目主管部门：绥棱经济开发区管理委员会

（三）项目建设背景

城市集中供热，热电联产，清洁能源供热是我国节约能源的重要政策之一，

也是解决环境污染造福人民的有效办法。用集中高效的锅炉以及清洁能源，代替

分散的、效率低的小锅炉，并配置较高效率的除尘设备和脱硫设备，可以大大提

高能源利用率，减少环境污染，收到良好的环保效益和社会效益。

绥棱县主城区和西部城区由滨北铁路隔开，主城区实现全覆盖集中供热，西

部城区采取每户分散式取暖方式供热。绥棱县对于市政供热基础设施的重视程度

不断提高，已经出台了一系列相关政策来推动公共服务事业的发展，为做好市政

工程的建设,推进绥棱县西北城区经济社会高质量发展，其中重要工作是以西部城

区热源厂为主的基础设施工程建设，本项目的建设是绥棱县规划建设的重要组成

部分，将直接带动绥棱县西部城区的开发建设，可推动绥棱县加快打造经济发展

的新高地。同时随着生态环保意识的增强，人们越来越意识到保护自然环境的重

要性。集中供热的热源厂建设减少每户分散式锅炉，全面减少碳排放总量，可以

改善大气环境、提高供热质量、节约能源，有利于城市的可持续发展。目前，该

项目正加快进行前期各项工作，建设的各项条件正在完善。

绥棱县近年来大力推广集中供热，推进实施小锅炉房拆并工作取得了阶段性

的成果。集中供热热源污染排放可以达到环保要求，但小锅炉房效率低、环保设

施差，排放难以达标。因此，减少城市大气污染，改善居民生存环境条件，综合

治理因燃煤造成的城市污染，仍是环境保护工作的重点。

（四）项目建设可行性

绥棱县西部城区集中供热项目作为城市基础设施的关键一环，其现代化构建

对于提升城市竞争力具有深远的意义。该项目不仅着眼于解决当前供热需求，更

致力于打造一个高效、环保、可持续的供热体系，为城市的未来发展奠定坚实基

础。

项目的核心在于新建两台总量为 40吨的生物质蒸汽发生器，这一举措将极大

地提升供热能力，同时，生物质能源的应用减少了对传统化石能源的依赖，降低

了环境污染，符合现代城市绿色发展的理念。
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从城市竞争力的角度来看，一个拥有现代化供热体系的城市将更具吸引力。

这不仅能吸引更多的居民和企业入驻，还能为城市带来更多的投资和发展机遇。

在日益激烈的城市竞争中，绥棱县西部城区集中供热项目的实施将成为一个重要

的加分项，推动城市走向更加繁荣、宜居的未来。

（五）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：

位于绥棱经济开发区。

项目建设内容：

项目新建两台总量 40吨生物质蒸汽发生器，其中一台 15吨、一台 25吨，

总用地面积 13,559平方米，总建筑面积 1,800平方米，包含设备间、储料场等，

配套建设水暖电、硬化、绿化等附属设施。原有小型锅炉 13台套，容量为 57吨，

燃料量折算标煤约 1.57万吨。新建两台总量 40吨生物质蒸汽发生器，取缔原有

小型锅炉后可实现热源综合能源效率达到 80%，对比原本小锅炉供热能源效率可

提高 10%，年耗标燃料量为 2.54万吨，折算标准煤 1.37万吨，可节约标准煤约

0.2万吨。

2.项目总投资估算及建设工期

项目总投资估算为 2,032.73万元，建设期 12个月，计划于 2025年 6月开

工，预计于 2026年 6月完工。

二、评价分析

（一）投资估算

本项目可行性研究报告中建设投资估算为 2,002.24万元，其中工程费用为

1,624.39万元，工程建设其他费用 229.54万元，基本预备费为 148.31万元。根

据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 1.15万元，建设期利息 29.34万元，

调整后总投资估算 2,032.73万元。

表一：总投资估算表（单位：万元）

序号 项目名称 投资金额
1 建设投资 2,002.24
1.1 工程费用 1,624.39
1.2 工程建设其他费用 229.54
1.3 基本预备费 148.31
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2 债券发行费 1.15
3 建设期利息 29.34
4 调整后总投资 2,032.73

（二）资金筹措及使用

本项目总投资估算 2,032.73万元,资金筹措方式为：项目资本金 592.73万元，

占总投资 29.16%，其中包含债券发行费、建设投资；本项目拟发行债券总额度

为 1,440.00万元，其中 2025年 6月已发行债券额度为 900.00万元，2025年本

次拟发行债券额度为 540.00万元，债券期限均为 20年，占总投资 70.84%。根

据项目具体情况及基础设施建设项目的实施特点，本项目建设期各年度资金使用

情况及计划见下表：

表二：项目资金投资计划表（单位：万元）

序号 项目名称 2025 2026 合计

1 资本金 210.42 382.31 592.73

1.1 建设期利息 9.27 20.07 29.34

1.2 债券发行费 1.15 - 1.15

1.3 建设投资 200.00 362.24 562.24

2 申请债券金额 1,440.00 - 1,440.00

3 合计 1,650.42 382.31 2,032.73

（三）资金充足性

1.预期收入及成本

项目单位拟采用热费收入及工业蒸汽收入作为债券还本付息的资金来源。参

考《绥棱县西部城区集中供热项目可行性研究报告》，经过详细估算，本期专项

债券存续期间有稳定的净收益，可覆盖债券存续期内各年利息及到期偿还本金的

支出需求。专项债券于 2045年到期。债券存续期内预期经营收入及经营成本估

算情况详见下表：

表三-1：经营收入计算表（单位：万元）

序号 名称 2026 2027 2028 2029 2030 2031
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1 热费收入 150.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00
1.1 供热面积（万平方米） 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
1.2 单价（元/平方米/年） 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
2 工业蒸汽收入 1,106.60 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00
2.1 供应量（万立方米） 5.03 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05
2.2 单价（元/立方米） 220.00 220.00 220.00 220.00 220.00 220.00

经营收入合计 1,256.60 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00
序号 名称 2032 2033 2034 2035 2036 2037
1 热费收入 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00
1.1 供热面积（万平方米） 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
1.2 单价（元/平方米/年） 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
2 工业蒸汽收入 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00
2.1 供应量（万立方米） 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05
2.2 单价（元/立方米） 220.00 220.00 220.00 220.00 220.00 220.00

经营收入合计 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00
序号 名称 2038 2039 2040 2041 2042 2043
1 热费收入 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00 300.00
1.1 供热面积（万平方米） 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
1.2 单价（元/平方米/年） 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
2 工业蒸汽收入 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00 2,211.00
2.1 供应量（万立方米） 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05
2.2 单价（元/立方米） 220.00 220.00 220.00 220.00 220.00 220.00

经营收入合计 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00
序号 名称 2044 2045 合计
1 热费收入 300.00 150.00 5,700.00
1.1 供热面积（万平方米） 10.00 10.00
1.2 单价（元/平方米/年） 30.00 30.00
2 工业蒸汽收入 2,211.00 1,658.80 42,563.40
2.1 供应量（万立方米） 10.05 7.54
2.2 单价（元/立方米） 220.00 220.00

经营收入合计 2,511.00 1,808.80 48,263.40

表三-2：经营成本计算表（单位：万元）

序号 名称 2026 2027 2028 2029 2030 2031

1 水费 6.48 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96
2 材料消耗 897.07 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13
3 电费 44.80 89.60 89.60 89.60 89.60 89.60
4 工资及福利费 62.50 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00
5 修理费 9.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00
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6 其他制造费 9.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00
经营成本合计 1,028.85 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

序号 名称 2032 2033 2034 2035 2036 2037

1 水费 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96
2 材料消耗 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13
3 电费 89.60 89.60 89.60 89.60 89.60 89.60
4 工资及福利费 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00
5 修理费 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00
6 其他制造费 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00

经营成本合计 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69
序号 名称 2038 2039 2040 2041 2042 2043

1 水费 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96 12.96
2 材料消耗 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13 1,794.13
3 电费 89.60 89.60 89.60 89.60 89.60 89.60
4 工资及福利费 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00 125.00
5 修理费 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00
6 其他制造费 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00 18.00

经营成本合计 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69
序号 名称 2044 2045 合计

1 水费 12.96 9.72 249.48
2 材料消耗 1,794.13 1,345.60 34,537.01
3 电费 89.60 67.20 1,724.80
4 工资及福利费 125.00 93.75 2,406.25
5 修理费 18.00 13.50 346.50
6 其他制造费 18.00 13.50 346.50

经营成本合计 2,057.69 1,543.27 39,610.54

2.还本付息支出

本项目拟发行债券总额度为 1,440.00万元，其中 2025年 6月已发行债券额

度为 900.00万元，发行利率 2.06%；2025年本次拟发行债券额度为 540.00万元，

债券期限均为 20年。参考目前国债票面利率，以及黑龙江省同类债券利率，本项

目从客观、谨慎性原则考虑，拟发行债券暂取发行利率 4%进行测试，在债券存

续期每年支付两次债券利息，到期一次还本。

自发行之日起，项目债券存续期融资还本付息情况如下表：

表四-1：项目债券还本付息表
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单位：万元

序号 年份 2025 2026 2027 2028 2029 2030
债券利率 2.06%/4%

1 期初专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00
2 本期专项债券发行 1,440.00
3 利息支出 9.27 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
4 本期还款 9.27 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
4.1 其中：还本
4.2 付息 9.27 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
5 期末专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00

序号 年份 2031 2032 2033 2034 2035 2036
1 期初专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00
2 本期专项债券发行
3 利息支出 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
4 本期还款 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
4.1 其中：还本
4.2 付息 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
5 期末专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00

序号 年份 2037 2038 2039 2040 2041 2042
1 期初专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00
2 本期专项债券发行
3 利息支出 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
4 本期还款 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
4.1 其中：还本
4.2 付息 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
5 期末专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00 1,440.00

序号 年份 2043 2044 2045 合计
1 期初专项债券余额 1,440.00 1,440.00 1,440.00
2 本期专项债券发行 1,440.00
3 利息支出 40.14 40.14 30.87 802.80
4 本期还款 40.14 40.14 1,470.87 2,242.80
4.1 其中：还本 1,440.00 1,440.00
4.2 付息 40.14 40.14 30.87 802.80
5 期末专项债券余额 1,440.00 1,440.00

3.项目收益与融资平衡测算

本项目总投资 2,032.73万元，根据项目资金筹措及建设计划投入使用，债券

存续期内均形成稳定的专项收益，用于偿还债券本息。

债券还本付息保障程度用融资本息覆盖倍数反映，融资本息覆盖倍数=项目净

收益/专项债券还本付息总额。按相关政策规定，该倍数需大于 1.1，经计算，本

项目融资本息覆盖倍数为 3.86，具体计算如下表：
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表五：收益与融资平衡测算表（单位：万元）

序号 项目名称 2025 2026 2027 2028 2029 2030

1 经营活动产生的现
金

1.1 现金流入 - 1,256.60 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00

1.1.1
经营活动产生的
现金 - 1,256.60 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00

1.2 现金流出 - 1,028.85 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

1.2.1
经营活动支付的
现金 - 1,028.85 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

1.2.2 经营税金及附加 - - - - - -

1.3
经营活动产生的
净现金流 - 227.75 453.31 453.31 453.31 453.31

2
投资活动产生的
现金

2.1 现金流入 - - -

2.1.1
处置资产收到的
现金

2.1.2 流动资金流入
2.2 现金流出 1,641.15 362.24 -
2.2.1 建设投资 1,640.00 362.24
2.2.2 流动资金 - -
2.2.3 发行费用 1.15 -

2.3
投资活动产生的
净现金流 -1,641.15 -362.24 - - - -

3
融资活动产生的
现金

3.1 现金流入 1,650.42 382.31 - - -
3.1.1 资本金流入 210.42 382.31 -
3.1.2 债券融资款 1,440.00 -
3.2 现金流出 9.27 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
3.2.1 偿还债券本息 9.27 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14

3.2.2
偿还其他融资本
息

3.3
融资活动产生的
净现金流 1,641.15 342.17 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14

4
现金及等价物净
增加额 - 207.68 413.17 413.17 413.17 413.17

5 累计净现金流量 - 207.68 620.85 1,034.02 1,447.19 1,860.36
序号 项目名称 2031 2032 2033 2034 2035 2036

1
经营活动产生的
现金

1.1 现金流入 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00
1.1.1 经营活动产生的 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00
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现金

1.2 现金流出 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

1.2.1
经营活动支付的
现金 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

1.2.2 经营税金及附加 - - - - - -

1.3
经营活动产生的
净现金流 453.31 453.31 453.31 453.31 453.31 453.31

2
投资活动产生的
现金

2.1 现金流入 - - - - - -

2.1.1
处置资产收到的
现金

2.1.2 流动资金流入
2.2 现金流出
2.2.1 建设投资
2.2.2 流动资金
2.2.3 发行费用

2.3
投资活动产生的
净现金流 - - - - - -

3
融资活动产生的
现金

3.1 现金流入 - - - - - -
3.1.1 资本金流入
3.1.2 债券融资款
3.2 现金流出 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
3.2.1 偿还债券本息 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14

3.2.2
偿还其他融资本
息

3.3
融资活动产生的
净现金流 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14

4
现金及等价物净
增加额 413.17 413.17 413.17 413.17 413.17 413.17

5 累计净现金流量 2,273.53 2,686.70 3,099.87 3,513.04 3,926.21 4,339.38
序号 项目名称 2037 2038 2039 2040 2041 2042

1
经营活动产生的
现金

1.1 现金流入 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00

1.1.1
经营活动产生的
现金 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00 2,511.00

1.2 现金流出 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

1.2.1
经营活动支付的
现金 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69 2,057.69

1.2.2 经营税金及附加 - - - - - -

1.3
经营活动产生的
净现金流 453.31 453.31 453.31 453.31 453.31 453.31
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2
投资活动产生的
现金

2.1 现金流入 - - -

2.1.1
处置资产收到的
现金

2.1.2 流动资金流入
2.2 现金流出
2.2.1 建设投资
2.2.2 流动资金
2.2.3 发行费用

2.3
投资活动产生的
净现金流 - - - - - -

3
融资活动产生的
现金

3.1 现金流入 - - - - - -
3.1.1 资本金流入
3.1.2 债券融资款
3.2 现金流出 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14
3.2.1 偿还债券本息 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14 40.14

3.2.2
偿还其他融资本
息

3.3
融资活动产生的
净现金流 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14 -40.14

4
现金及等价物净
增加额 413.17 413.17 413.17 413.17 413.17 413.17

5 累计净现金流量 4,752.55 5,165.72 5,578.89 5,992.06 6,405.23 6,818.40
序号 项目名称 2043 2044 2045 合计

1
经营活动产生的
现金

1.1 现金流入 2,511.00 2,511.00 1,808.80 48,263.40

1.1.1
经营活动产生的
现金 2,511.00 2,511.00 1,808.80 48,263.40

1.2 现金流出 2,057.69 2,057.69 1,543.27 39,610.54

1.2.1
经营活动支付的
现金 2,057.69 2,057.69 1,543.27 39,610.54

1.2.2 经营税金及附加 - -

1.3
经营活动产生的
净现金流 453.31 453.31 265.53 8,652.86

2
投资活动产生的
现金

2.1 现金流入 - - - -

2.1.1
处置资产收到的
现金 -

2.1.2 流动资金流入 -
2.2 现金流出 2,003.39
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2.2.1 建设投资 2,002.24
2.2.2 流动资金 -
2.2.3 发行费用 1.15

2.3
投资活动产生的
净现金流 - - - -2,003.39

3
融资活动产生的
现金 -

3.1 现金流入 - - - 2,032.73
3.1.1 资本金流入 592.73
3.1.2 债券融资款 1,440.00
3.2 现金流出 40.14 40.14 1,470.87 2,242.80
3.2.1 偿还债券本息 40.14 40.14 1,470.87 2,242.80

3.2.2
偿还其他融资本
息 -

3.3
融资活动产生的
净现金流 -40.14 -40.14 -1,470.87 -210.07

4
现金及等价物净
增加额 413.17 413.17 -1,205.34 6,439.40

5 累计净现金流量 7,231.57 7,644.74 6,439.40 6,439.40
6 平均偿债覆盖率 3.86

4.压力测试

考虑项目运营收益变动因素分析融资本息覆盖倍数，经测算，在经营净收益

下降 10%的情况下，本项目融资本息覆盖倍数为 3.47，融资本息覆盖倍数仍然大

于 1，项目抗收益波动风险能力较强。

表六：项目收益压力测试表

序号 资金覆盖率压力测试 -10% -5% 0% 5% 10%

1 经营净现金流入（万元） 7,787.57 8,220.22 8,652.86 9,085.50 9,518.15

2 融资还本付息总额（万元） 2,242.80 2,242.80 2,242.80 2,242.80 2,242.80

3 综合平均偿债覆盖率 3.47 3.67 3.86 4.05 4.24

根据项目资金平衡分析的结果，本项目的融资本息覆盖倍数为 3.86，我们未

注意到不能够满足资金筹措充足性的要求的情况。此外，通过对项目净收益进行

压力测试后，结果显示，本项目在收入下降 10%时，本项目融资本息覆盖倍数为

3.47，融资本息覆盖倍数仍然大于等于 1，因此项目收益能够覆盖债券的还本付

息。
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三、风险分析

总体而言，本项目预计运营收益对其拟使用的募集资金保障程度较高；但未

来募投项目的运营收益等受宏观经济及市场影响较大。若未能按计划实现收入而

导致不能偿还到期债券本金，可考虑在专项债券限额内以及满足覆盖倍数的情况

下续发本项目专项债券用于周转偿还，进而在项目收入最终实现后予以归还。

四、总体评价

基于财政部对地方政府发行专项债券的要求，并根据我们对当前国内融资环

境的研究，本项目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，我

们未注意到该资金筹措不能给本项目提供充足的资金支持的情况。同时，根据项

目可行性研究报告，以热费收入及工业蒸汽收入为后续资金回笼手段，我们也未

注意到上述回笼手段不能够为项目提供充足、稳定的现金流入的情况，出现不能

充分满足本项目建设的还本付息要求的情况。

综上所述，基于目前对资金平衡方案中项目收入及成本的分析，我们认为本

项目的收益可以覆盖本期发行债券的还本付息支出，并有较可靠的保障倍数，可

以实现项目收益与融资平衡。

黑龙江龙华会计师事务所有限公司 中国注册会计师：

中国注册会计师：

中国·哈尔滨 二〇二五年九月二十五日
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附件：项目收益及现金流入评价说明

一、项目收益及现金流入预测编制基础

本次预测以热费收入及工业蒸汽收入作为基础，结合项目的总投资估算、建

设期等，对预测期间经济环境的估计假设为前提，编制项目收益与现金流入评价

说明。

二、项目收益及现金流入预测编制的相关依据

（一）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）；

（二）《财政部关于做好地方政府债券发行工作的意见》（财库〔2019〕23

号）；

（三）《绥棱县西部城区集中供热项目可行性研究报告》；

（四）绥棱县发展和改革局《关于绥棱县西部城区集中供热项目可行性研究

报告的批复》（棱发改发〔2024〕61号）。

三、项目收益及现金流入预测假设

（一）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；

（二）国家现行的利率、汇率及通货膨胀水平等无重大变化；

（三）相关法律法规无重大变化；

（四）项目符合区域经济社会发展及行业和地区的规划，项目投资概算及工

程进度计划能够反映本项目的实际情况；

（五）预测期内所遵循的税收政策不发生重大变化；

（六）收费价格在正常范围内变动；

（七）预测期内无其他人力不可抗拒及不可预见因素的重大不利影响。

四、项目收益及现金流入预测编制说明

（一）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：

位于绥棱经济开发区。

项目建设内容：
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项目新建两台总量 40吨生物质蒸汽发生器，其中一台 15吨、一台 25吨，

总用地面积 13,559平方米，总建筑面积 1,800平方米，包含设备间、储料场等，

配套建设水暖电、硬化、绿化等附属设施。原有小型锅炉 13台套，容量为 57吨，

燃料量折算标煤约 1.57万吨。新建两台总量 40吨生物质蒸汽发生器，取缔原有

小型锅炉后可实现热源综合能源效率达到 80%，对比原本小锅炉供热能源效率可

提高 10%，年耗标燃料量为 2.54万吨，折算标准煤 1.37万吨，可节约标准煤约

0.2万吨。

2.项目总投资估算

本项目可行性研究报告中建设投资估算为 2,002.24万元，其中工程费用为

1,624.39万元，工程建设其他费用 229.54万元，基本预备费为 148.31万元。根

据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 1.15万元，建设期利息 29.34万元，

调整后总投资估算 2,032.73万元。

表一：总投资估算表（单位：万元）

序号 项目名称 投资金额
1 建设投资 2,002.24
1.1 工程费用 1,624.39
1.2 工程建设其他费用 229.54
1.3 基本预备费 148.31
2 债券发行费 1.15
3 建设期利息 29.34
4 调整后总投资 2,032.73

（二）资金筹措与改扩建期间资金平衡

本项目总投资估算 2,032.73万元,资金筹措方式为：项目资本金 592.73万元，

占总投资 29.16%，其中包含债券发行费、建设投资；本项目拟发行债券总额度

为 1,440.00万元，其中 2025年 6月已发行债券额度为 900.00万元，2025年本

次拟发行债券额度为 540.00万元，债券期限均为 20年，占总投资 70.84%。根

据项目具体情况及基础设施建设项目的实施特点，本项目建设期各年度资金使用

情况及计划见下表：

表二：项目资金投资计划表（单位：万元）

序号 项目名称 2025 2026 合计
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1 资本金 210.42 382.31 592.73
1.1 建设期利息 9.27 20.07 29.34
1.2 债券发行费 1.15 - 1.15
1.3 建设投资 200.00 362.24 562.24
2 申请债券金额 1,440.00 - 1,440.00
3 合计 1,650.42 382.31 2,032.73

（三）项目收益及现金流入预测项目说明

1.项目收入

本次发行专项债券项目，以热费收入及工业蒸汽收入还本付息，具体情况如

下：

（1）热费收入

本项目供热面积合计 10.00万平方米，供热单价为 30.00元/平方米/年，则本

项目每年可实现热费收入 300.00万元。

（2）工业蒸汽收入

本项目年工业蒸汽供应量 10.05万立方米，单价为 220.00元/立方米。则本

项目每年可实现工业蒸汽收入 2,211.00万元。

本项目预计于 2026年 6月完工，当年热费收入按半个供热期计算，工业蒸

汽收入按 6个月计算；专项债券预计于 2045年 9月到期，当年热费收入按半个

供热期计算，工业蒸汽收入按 9个月计算。

综上，本项目在债券存续期内（2025年-2046年）预期经营收入情况详见下

表：

表三-1：项目预期收益汇总表
单位：万元

年度 热费收入 工业蒸汽收入 收入合计

2026 150.00 1,106.60 1,256.60
2027 300.00 2,211.00 2,511.00
2028 300.00 2,211.00 2,511.00
2029 300.00 2,211.00 2,511.00
2030 300.00 2,211.00 2,511.00
2031 300.00 2,211.00 2,511.00
2032 300.00 2,211.00 2,511.00
2033 300.00 2,211.00 2,511.00
2034 300.00 2,211.00 2,511.00
2035 300.00 2,211.00 2,511.00
2036 300.00 2,211.00 2,511.00
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2037 300.00 2,211.00 2,511.00
2038 300.00 2,211.00 2,511.00
2039 300.00 2,211.00 2,511.00
2040 300.00 2,211.00 2,511.00
2041 300.00 2,211.00 2,511.00
2042 300.00 2,211.00 2,511.00
2043 300.00 2,211.00 2,511.00
2044 300.00 2,211.00 2,511.00
2045 150.00 1,658.80 1,808.80
合计 5,700.00 42,563.40 48,263.40

2.项目成本

本项目运营成本包括水费、材料消耗、电费、工资及福利费、修理费、其他

制造费。具体情况如下：

（1）水费

本项目年用水 4.32万吨，水费单价 3.00元/吨，年水费支出 12.96万元。

（2）材料消耗

本项目年需耗用生物质燃料 25,423.00吨，单价 705.71元/吨，则年材料消

耗 1,794.13万元。

（3）电费

本项目年用电 128.00万度，单价 0.70元/度，年电费支出 89.60万元。

（4）工资及福利费

本项目新增人员 25人，人均工资及福利费标准为 5.00万元/年。年工资及福

利费支出 125.00万元。

（5）修理费

本项目年修理费预计 18.00万元/年。

（6）其他制造费

本项目其他制造费预计 18.00万元/年。

本项目预计于 2026年 6月完工，当年成本按 6个月计算；专项债券预计于

2045年 9月到期，当年成本按 9个月计算。

综上，本项目在债券存续期内（2025年-2045年）预期经营成本情况详见下

表：

表三-2：项目预期成本汇总表
单位：万元



黑龙江龙华会计师事务所有限公司 黑龙华咨字〔2025〕第 0****号

17

年度 水费 材料消耗 电费 工资及福利费 修理费 其他制造费 预期成本合计

2026 6.48 897.07 44.80 62.50 9.00 9.00 1,028.85
2027 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2028 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2029 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2030 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2031 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2032 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2033 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2034 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2035 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2036 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2037 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2038 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2039 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2040 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2041 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2042 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2043 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2044 12.96 1,794.13 89.60 125.00 18.00 18.00 2,057.69
2045 9.72 1,345.60 67.20 93.75 13.50 13.50 1,543.27
合计 249.48 34,537.01 1,724.80 2,406.25 346.50 346.50 39,610.54

（四）敏感性分析

考虑经营收益因素变动，对当经营净收益发生±10%幅度内的波动情况进行了

分别测算。当经营净收益上升或下降 10%，债券本息资金覆盖率仍然>1，能通过

压力测试分析。

表四：收入变动敏感性分析表

序号 资金覆盖率压力测试 -10% -5% 0% 5% 10%

1 经营净现金流入（万元） 7,787.57 8,220.22 8,652.86 9,085.50 9,518.15

2 融资还本付息总额（万元） 2,242.80 2,242.80 2,242.80 2,242.80 2,242.80

3 平均偿债覆盖率 3.47 3.67 3.86 4.05 4.24
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