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林甸县城市管理综合执法局：

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）黑龙江省大庆市林甸县固废综合利用集中供热项目

（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》要求林甸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

黑龙江省大庆市林甸县固废综合利用集中供热项目
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（二）项目实施主体和主管部门

项目实施主体：林甸县城市管理综合执法局

项目主管部门：林甸县城市管理综合执法局

（三）项目建设背景

林甸县现有生活垃圾填埋场处理不足，原有生活垃圾填埋场总库容为 66万立

方米，现剩余库容约 20万立方米，已经严重不满足现在的生活垃圾的填埋需求。

林甸县的生活垃圾填埋场主要是采取填埋的方式，生活垃圾的填埋不仅需要占用

大量的土地资源，使得填埋厂址选择较为困难，还会对周围的环境造成巨大的影

响。垃圾填埋在夏季会产生严重的气味，尤其是中国城镇生活垃圾水分普遍偏大，

致使填埋产生的渗滤液量巨大，对周围的土壤、水系、植物作物等都会造成严重

污染。

鉴于林甸县目前的垃圾处理设施存在着规模小、处理能力严重不足的问题，

垃圾处理已成为制约该县城市高速发展的重要因素。为此，林甸县 2020年环境

卫生设施发展总体目标对生活垃圾处理做出规划：近期仍使用原有垃圾堆放场，

采用卫生填埋法。远期废弃原垃圾堆放场，并对其周边环境进行治理，恢复生态

环境，在工业园区建设一座垃圾焚烧厂。

（四）项目建设可行性

本项目建设实施所带来的社会效益和经济效益是十分明显的巨大的，项目的

建设对完善林甸县经济开发区功能体系将起到重要作用，其潜在的巨大价值将得

到充分挖掘，从而为林甸县经济开发区的可持续稳定地发展打下坚实的基础。本

项目完全符合我国的国策和关于部门的有关规定，对提高林甸县经济开发区的内

部附属设施具有现实和深远的意义，社会效益显著。

（五）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：

大庆林甸长青林场。

项目建设内容：

项目占地 34,000 平方米，建设面积 9,750.46 平方米，其中新建主厂房

4,920.50平方米，综合水泵房 180平方米，配套用房 767平方米等，换热站 2座，
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供热管网 12,500米；配置 200t/d机械炉排焚烧锅炉 1台负压除臭设施、烟气灰

渣处理设施、余热回收设施各 1套同步建设污水管网、电路等附属设施。

2.项目总投资估算及建设工期

项目总投资估算为 16,370.62万元，建设期 16个月，拟于 2025年 9月开工，

预计于 2026年 12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 15,521.02万元，其中工程费用为

13,460.00万元，工程建设其他费用 1,321.92万元，基本预备费 739.10万元；铺

底流动资金 715.82万元。根据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 2.62万

元、建设期利息 131.16万元，调整后总投资估算 16,370.62万元。

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 15,521.02
1.1 工程费用 13,460.00
1.2 工程建设其他费用 1,321.92
1.3 基本预备费 739.10
2 铺底流动资金 715.82
3 债券发行费 2.62
4 建设期利息 131.16
5 调整后总投资 16,370.62

（二）资金筹措及使用

本项目总投资估算 16,370.62 万元，资金筹措方式为：项目资本金

13,091.62万元，占总投资 79.97%。本项目拟发行债券额度为 3,279.00万元，

债券期限为 20年，占总投资 20.03%。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 8,002.62 5,089.00 13,091.62

1.1 建设期利息 - 131.16 131.16
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1.2 债券发行费 2.62 - 2.62

1.3 建设投资 8,000.00 4,242.02 12,242.02

1.4 铺底流动资金 715.82 715.82

2 申请债券金额 3,279.00 - 3,279.00

3 合计 11,281.62 5,089.00 16,370.62

（三）资金充足性

1.预期收入及成本

本项目拟采用建成后产生的垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入作为债券还本

付息的资金来源。参考《黑龙江省大庆市林甸县固废综合利用集中供热项目可行

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：
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表三-1：经营收入计算表（单位：万元）

序号 名称 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
1 垃圾处理收入 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20
1.1 处理量（万吨） 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67
1.2 处理费单价（元/吨） 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
2 工业蒸汽销售收入 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00
2.1 销售量（万吨）   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00
2.2 工业蒸汽单价（元/吨） 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00

经营收入合计 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20
序号 名称 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
1 垃圾处理收入 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20 400.20
1.1 处理量（万吨） 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67 6.67
1.2 处理费单价（元/吨） 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
2 工业蒸汽销售收入 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00 1,086.00
2.1 销售量（万吨）   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00   6.00
2.2 工业蒸汽单价（元/吨） 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00 181.00

经营收入合计 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20
序号 名称 2045 合计
1 垃圾处理收入 300.00 7,503.60
1.1 处理量（万吨） 5.00
1.2 处理费单价（元/吨） 60.00
2 工业蒸汽销售收入 814.50 20,362.50
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2.1 销售量（万吨） 4.50
2.2 工业蒸汽单价（元/吨） 181.00

经营收入合计 1,114.50 27,866.10

表三-2：经营成本计算表（单位：万元）

序号 名称 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1 原材料及燃料费 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50
2 电费 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80
3 工资及福利费 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80
4 水费 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00
5 修理费 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21
6 保险费 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80
7 营业费用 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40
8 垃圾渗沥液处理费 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32

经营成本合计 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83
序号 名称 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044

1 燃料及材料费 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50 121.50
2 电费 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80 268.80
3 水费 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80 236.80
4 人员工资及福利费 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00
5 垃圾渗液处理费 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21 155.21
6 其他费用 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80 38.80
7 修理费 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40 14.40
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8 保险费 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32 101.32
经营成本合计 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83

序号 名称 2045 合计

1 燃料及材料费 91.13 2,278.13
2 电费 201.60 5,040.00
3 水费 177.60 4,440.00
4 人员工资及福利费 6.75 168.75
5 垃圾渗液处理费 116.41 2,910.19
6 其他费用 29.10 727.50
7 修理费 10.80 270.00
8 保险费 75.99 1,899.75

经营成本合计 709.38 17,734.32
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2.还本付息支出

本项目拟发行债券额度为 3,279.00万元，债券期限为 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，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

单位：万元

序号 年份 2025 2026 2027 2028 2029 2030
债券利率 4.00%

1 期初专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00
2 本期专项债券发行 3,279.00
3 利息支出 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
4 本期还款 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
4.1 其中：还本
4.2 付息 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
5 期末专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00

序号 年份 2031 2032 2033 2034 2035 2036
1 期初专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00
2 本期专项债券发行
3 利息支出 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
4 本期还款 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
4.1 其中：还本
4.2 付息 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
5 期末专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00

序号 年份 2037 2038 2039 2040 2041 2042
1 期初专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00
2 本期专项债券发行
3 利息支出 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
4 本期还款 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
4.1 其中：还本
4.2 付息 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
5 期末专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00 3,279.00

序号 年份 2043 2044 2045 合计

1 期初专项债券余额 3,279.00 3,279.00 3,279.00
2 本期专项债券发行 3,279.00
3 利息支出 131.16 131.16 131.16 2,623.20
4 本期还款 131.16 131.16 3,410.16 5,902.20
4.1 其中：还本 3,279.00 3,279.00
4.2 付息 131.16 131.16 131.16 2,623.20
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5 期末专项债券余额 3,279.00 3,279.00

3.项目收益与融资平衡测算

本项目总投资 16,370.62万元，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 1.72，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 2031 2032 2033
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 - - 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20
1.1.1 经营活动产生的现金 - - 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20
1.2 现金流出 - - 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83
1.2.1 经营活动支付的现金 - - 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83
1.2.2 经营税金及附加 - - - - - - - - -

1.3
经营活动产生的净现
金流 - - 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37

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 11,281.62 4,957.84 -
2.2.1 建设投资 11,279.00 4,242.02
2.2.2 流动资金 - 715.82
2.2.3 发行费用 2.62 -

2.3
投资活动产生的净现
金流 -11,281.62 -4,957.84 - - - - - - -

3 融资活动产生的现金

3.1 现金流入 11,281.62 5,089.00 - - - - - -
3.1.1 资本金流入 8,002.62 5,089.00 -
3.1.2 债券融资款 3,279.00 -
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3.2 现金流出 - 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
3.2.1 偿还债券本息 - 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16

3.3
融资活动产生的净现
金流 11,281.62 4,957.84 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16

4
现金及等价物净增加
额 - - 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21

5 累计净现金流量 - - 409.21 818.42 1,227.63 1,636.84 2,046.05 2,455.26 2,864.47
序号 项目名称 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20
1.1.1 经营活动产生的现金 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20 1,486.20
1.2 现金流出 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83
1.2.1 经营活动支付的现金 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83 945.83
1.2.2 经营税金及附加 - - - - - - - - -

1.3
经营活动产生的净现
金流 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37 540.37

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
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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 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16
3.2.1 偿还债券本息 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16 131.16

3.3
融资活动产生的净现
金流 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16 -131.16

4
现金及等价物净增加
额 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21 409.21

5 累计净现金流量 3,273.68 3,682.89 4,092.10 4,501.31 4,910.52 5,319.73 5,728.94 6,138.15 6,547.36
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 1,486.20 1,486.20 1,114.50 27,866.10
1.1.1 经营活动产生的现金 1,486.20 1,486.20 1,114.50 27,866.10
1.2 现金流出 945.83 945.83 709.38 17,734.32
1.2.1 经营活动支付的现金 945.83 945.83 709.38 17,734.32
1.2.2 经营税金及附加 - -

1.3
经营活动产生的净现
金流 540.37 540.37 405.12 10,131.78

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 16,239.46
2.2.1 建设投资 15,521.02
2.2.2 流动资金 715.82
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2.2.3 发行费用 2.62

2.3
投资活动产生的净现
金流 - - - -16,239.46

3 融资活动产生的现金 -
3.1 现金流入 - - - 16,370.62
3.1.1 资本金流入 13,091.62
3.1.2 债券融资款 3,279.00
3.2 现金流出 131.16 131.16 3,410.16 5,902.20
3.2.1 偿还债券本息 131.16 131.16 3,410.16 5,902.20

3.3
融资活动产生的净现
金流 -131.16 -131.16 -3,410.16 10,468.42

4
现金及等价物净增加
额 409.21 409.21 -3,005.04 4,360.74

5 累计净现金流量 6,956.57 7,365.78 4,360.74 4,360.74
6 平均偿债覆盖率 1.72
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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 1.54，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） 9,118.60 9,625.19 10,131.78 10,638.37 11,144.96

2 还本付息额（万元） 5,902.20 5,902.20 5,902.20 5,902.20 5,902.20

3 综合平均偿债覆盖率 1.54 1.63 1.72 1.80 1.89

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 1.72，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

1.54，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。

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

目实施方案，以垃圾处理收入及工业蒸汽销售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。
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（此页无正文）

黑龙江龙华会计师事务所有限公司

中国·哈尔滨

中国注册会计师：

中国注册会计师：

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

本次预测以垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入作为基础，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）《黑龙江省大庆市林甸县固废综合利用集中供热项目可行性研究报

告》；

（四）林甸县发展和改革局《关于黑龙江省大庆市林甸县固废综合利用集中

供热项目可行性研究报告的批复》（林发改发〔2025〕2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：

大庆林甸长青林场。
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项目建设内容：

项目占地 34,000 平方米，建设面积 9,750.46 平方米，其中新建主厂房

4,920.50平方米，综合水泵房 180平方米，配套用房 767平方米等，换热站 2座，

供热管网 12,500米；配置 200t/d机械炉排焚烧锅炉 1台负压除臭设施、烟气灰

渣处理设施、余热回收设施各 1套同步建设污水管网、电路等附属设施。

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 15,521.02万元，其中工程费用为

13,460.00万元，工程建设其他费用 1,321.92万元，基本预备费 739.10万元；铺

底流动资金 715.82万元。根据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 2.62万

元、建设期利息 131.16万元，调整后总投资估算 16,370.62万元。

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 15,521.02
1.1 工程费用 13,460.00
1.2 工程建设其他费用 1,321.92
1.3 基本预备费 739.10
2 铺底流动资金 715.82
3 债券发行费 2.62
4 建设期利息 131.16
5 调整后总投资 16,370.62

（二）资金筹措与改扩建期间资金平衡

本项目总投资估算 16,370.62 万元，资金筹措方式为：项目资本金

13,091.62万元，占总投资 79.97%。本项目拟发行债券额度为 3,279.00万元，

债券期限为 20年，占总投资 20.03%。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 8,002.62 5,089.00 13,091.62

1.1 建设期利息 - 131.16 131.16

1.2 债券发行费 2.62 - 2.62
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1.3 建设投资 8,000.00 4,242.02 12,242.02

1.4 铺底流动资金 715.82 715.82

2 申请债券金额 3,279.00 - 3,279.00

3 合计 11,281.62 5,089.00 16,370.62

（三）项目收益及现金流入预测项目说明

1.项目收入

本项目拟采用垃圾处理收入及工业蒸汽销售收入作为债券还本付息的资金来

源。收入预测明细如下：

（1）垃圾处理收入

本项目年垃圾处理量为 6.67万吨，垃圾处理费单价为 60.00元/吨。则每年

可实现垃圾处理收入 400.20万元。

（2）工业蒸汽销售收入

本项目年销售工业蒸汽 6.00万吨，工业蒸汽销售单价为 181.00元/吨。则每

年可实现工业蒸汽销售收入 2,172.00万元。

按照预测的收入，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。项目计划于 2026年

12月完工，次年起计算收入。专项债券预计于 2045年 9月到期，当年按照 9个

月计算收入。

综上，本项目在债券存续期内（2025年-2045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 垃圾处理收入 工业蒸汽销售收入 收入合计

2027 400.20 1,086.00
202

1,486.20
8 400.20

202
1,086.00

9 400.20
203

1,086.00
0 400.20

203
1,086.00

1 400.20 1,086.00
203

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20
2 400.20

203
1,086.00

3 400.20
203

1,086.00
4 400.20

203
1,086.00

5 400.20 1,086.00
203

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20
6 400.20

203
1,086.00

7 400.20
203

1,086.00
8 400.20 1,086.00

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20
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2039 400.20
204

1,086.00
0 400.20

204
1,086.00

1 400.20 1,086.00
204

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20
2 400.20

204
1,086.00

3 400.20
204

1,086.00
4 400.20

204
1,086.00

5 300.00 814.50
合

1,486.20 

1,486.20 

1,486.20 

1,114.50
计 7,503.60 20,362.50 27,866.10

2.项目成本

本项目运营成本主要包括原材料及燃料费、电费、人员工资及福利费、水费、

修理费、保险费、营业费用及垃圾渗沥液处理费。成本预测明细如下：

（1）原材料及燃料费

依据项目可行性研究报告，本项目外购动力及燃料费、原材料费年均成本为

121.50万元/年。

（2）电费

本项目年用电预计 395.29万度，电费单价 0.68元/度。本项目用电成本为

268.80万元/年。

（3）人员工资及福利费

本项目定员 30人，人均工资及福利费标准为 7.89万元/年。预计每年人员工

资及福利费成本为 236.80万元。

（4）水费

本项目年用水预计 3.00 万吨，水费单价 3.00 元 /吨。本项目用水成本为

268.80万元/年。

（5）修理费

本项目修理费按项目建设投资的 1.00%计取。预计年修理费为 155.21万元。

（6）保险费

本项目保险费按项目建设投资的 0.25%计取。预计年保险费为 38.80万元。

（7）营业费用

本项目年均营业费用预计为 14.40万元。

（8）垃圾渗沥液处理费

本项目年垃圾渗沥液处理费预计为 101.32万元。
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预计年标准经营成本合计 945.83万元，项目计划于 2026年 12月竣工，次

年起计算成本。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

年度
原材料及
燃料费

电费
工资及福
利费

水费 修理费 保险费 营业费用
垃圾渗沥
液处理费

预期成本
合计

2027 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2028 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2029 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2030 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2031 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2032 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2033 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2034 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2035 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2036 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2037 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2038 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2039 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2040 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2041 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2042 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2043 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2044 121.50 268.80 236.80 9.00 155.21 38.80 14.40 101.32 945.83
2045 91.13 201.60 177.60 6.75 116.41 29.10 10.80 75.99 709.38
合计 2,278.13 5,040.00 4,440.00 168.75 2,910.19 727.50 270.00 1,899.75 17,734.32

（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） 9,118.60 9,625.19 10,131.78 10,638.37 11,144.96

2 还本付息额（万元） 5,902.20 5,902.20 5,902.20 5,902.20 5,902.20

3 综合平均偿债覆盖率 1.54 1.63 1.72 1.80 1.89
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