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饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力提升）项目

收益与融资自求平衡专项评价报告

黑龙华咨字[2026]第 000 号

饶河县住房和城乡建设局：

我们接受委托，对饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力提升）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》要求饶河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

饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力提升）项目

（二）项目实施主体和主管部门

项目实施主体：饶河县住房和城乡建设局

项目主管部门：饶河县住房和城乡建设局

（三）项目建设背景

饶河县经过前期的供热改造工程，城区供热管网的配套性和供热效率有了较

显著的提升，对饶河县城区供热体系服务质量的改善发挥了较好的作用，同时节
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约能源效果得到了体现。但由于热源能力和距离因素，热源有待加强，热网方面

则因管网覆盖面较大，且受各方面条件制约，目前仍有部分管网未能实施改造，

为充分发挥热网的整体潜力，饶河县政府根据实际需求制定了本项目计划。

（四）项目建设可行性

城市集中供热是城市重要的市政基础设施之一，是节约能源、减少环境污染

的重要措施。城市集中供热管网作为城市基础设施的重要组成部分，应与城市建

设相协调发展。制定科学的发展规划并按规划有计划的组织实施老旧管网改造是

集中供热可持续发展的重要保证。

（五）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：

饶河县饶河镇。

项目建设内容：

项目占地 64,320.94平方米，建筑面积 19,159.96平方米。本工程热源建设

2x58MW循环流化床热水锅炉，配套建设相应的热力系统、燃料供应系统、除灰

渣系统、水处理及供水系统电气系统、热工控制系统、附属生产工程、脱硫系统、

脱硝系统、与厂址有关的单项工程、接入电源、再生水系统等。

2.项目总投资估算及建设工期

项目总投资估算为 16,668.81万元，项目建设期为 30个月，已于 2024年 7

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 16,142.62万元，其中工程费用为

12,828.69万元，工程建设其他费用为 2,569.04万元，基本预备费为 744.89万元。

铺底流动资金 335.74万元。根据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 0.62

万元，建设期利息 189.83万元，调整后总投资估算 16,668.81万元。

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 16,142.62
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1.1 工程费用 12,828.69
1.2 工程建设其他费用 2,569.04
1.3 基本预备费 744.89
2 铺底流动资金 335.74
3 债券发行费 0.62
4 建设期利息 189.83
5 调整后总投资 16,668.81

（二）资金筹措及使用

本项目总投资估算 16,668.81万元,资金筹措方式为：项目资本金 5,868.81万

元，占总投资 35.21%，其中包含建设期利息、债券发行费、建设投资及铺底流

动资金；本项目拟发行专项债券总额度为 10,800.00万元，其中 2024年 8月已

发行债券 772.00万元，发行利率 2.26%，期限为 20年；2026年拟通过调整用

途发行债券 10,028.00万元，发行利率 3.09%，原债券于 2043年 7月到期。拟

发行专项债券总额度占总投资 10,800.00。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 2024 2025 2026 合计
1 资本金 1,000.62 2,017.45 2,850.74 5,868.81
1.1 建设期利息 - 17.45 172.38 189.83
1.2 债券发行费 0.62 - 0.62
1.3 建设投资 1,000.00 2,000.00 2,342.62 5,342.62
1.4 铺底流动资金 335.74 335.74
2 申请债券金额 772.00 - 10,028.00 10,800.00
3 合计 1,772.62 2,017.45 12,878.74 16,668.81

（三）资金充足性

1.预期收入及成本

项目单位拟采用项目建成后的供热收入作为债券还本付息的资金来源。参考

《饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力提升）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 2044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 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
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1 供热收入 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.1 居民供热收入 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02
1.1.1 供热面积（万平方米） 51.34 51.34 51.34 51.34 51.34 51.34 51.34
1.1.2 单价（元/平方米/年） 36.58 36.58 36.58 36.58 36.58 36.58 36.58
1.2 非居民供热收入 414.82 414.82 414.82 414.82 414.82 414.82 414.82
1.2.1 供热面积（万平方米） 8.36 8.36 8.36 8.36 8.36 8.36 8.36
1.2.2 单价（元/平方米/年） 49.62 49.62 49.62 49.62 49.62 49.62 49.62

经营收入合计 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
序号 名称 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

1 供热收入 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.1 居民供热收入 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02 1,878.02
1.1.1 供热面积（万平方米） 51.34 51.34 51.34 51.34 51.34 51.34 51.34
1.1.2 单价（元/平方米/年） 36.58 36.58 36.58 36.58 36.58 36.58 36.58
1.2 非居民供热收入 414.82 414.82 414.82 414.82 414.82 414.82 414.82
1.2.1 供热面积（万平方米） 8.36 8.36 8.36 8.36 8.36 8.36 8.36
1.2.2 单价（元/平方米/年） 49.62 49.62 49.62 49.62 49.62 49.62 49.62

经营收入合计 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
序号 名称 2041 2042 2043 2044 合计

1 供热收入 2,292.84 2,292.84 2,292.84 1,146.42 40,124.70
1.1 居民供热收入 1,878.02 1,878.02 1,878.02 939.01 32,865.35
1.1.1 供热面积（万平方米） 51.34 51.34 51.34 51.34
1.1.2 单价（元/平方米/年） 36.58 36.58 36.58 36.58
1.2 非居民供热收入 414.82 414.82 414.82 207.41 7,259.35
1.2.1 供热面积（万平方米） 8.36 8.36 8.36 8.36
1.2.2 单价（元/平方米/年） 49.62 49.62 49.62 49.62

经营收入合计 2,292.84 2,292.84 2,292.84 1,146.42 40,124.70

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

1 水费 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

2 材料消耗 829.67 829.67 829.67 829.67 829.67 829.67 829.67

3 运输费 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00

4 工资及福利费 72.00 72.00 72.00 72.00 72.00 72.00 72.00

5 修理费 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00

6 其他管理费 22.93 22.93 22.93 22.93 22.93 22.93 22.93

经营成本合计 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60
序号 名称 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

1 水费 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
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2 材料消耗 829.67 829.67 829.67 829.67 829.67 829.67 829.67

3 运输费 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00

4 工资及福利费 72.00 72.00 72.00 72.00 72.00 72.00 72.00

5 修理费 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00

6 其他管理费 22.93 22.93 22.93 22.93 22.93 22.93 22.93
经营成本合计 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60

序号 名称 2041 2042 2043 2044 合计

1 水费 5.00 5.00 5.00 2.50 87.50
2 材料消耗 829.67 829.67 829.67 414.84 14,519.23
3 运输费 8.00 8.00 8.00 4.00 140.00
4 工资及福利费 72.00 72.00 72.00 36.00 1,260.00
5 修理费 50.00 50.00 50.00 25.00 875.00
6 其他管理费 22.93 22.93 22.93 11.47 401.28

经营成本合计 987.60 987.60 987.60 493.81 17,283.01

2.还本付息支出

本项目拟发行专项债券总额度为 10,800.00万元，其中 2024年 8月已发行

债券 772.00万元，发行利率 2.26%，期限为 20年；2026年拟通过调整用途发

行债券 10,028.00万元，发行利率 3.09%，原债券于 2043年 7月到期。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：项目债券还本付息表

单位：万元

序号 年份 2024 2025 2026 2027 2028 2029
债券利率 2.26% 3.09%

1 期初专项债券余额 772.00 772.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00
2 本期专项债券发行 772.00 10,028.00
3 利息支出 - 17.45 172.38 327.32 327.32 327.32
4 本期还款 - 17.45 172.38 327.32 327.32 327.32
4.1 其中：还本

4.2 付息 - 17.45 172.38 327.32 327.32 327.32
5 期末专项债券余额 772.00 772.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00

序号 年份 2030 2031 2032 2033 2034 2035
1 期初专项债券余额 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00
2 本期专项债券发行

3 利息支出 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
4 本期还款 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
4.1 其中：还本
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4.2 付息 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
5 期末专项债券余额 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00

序号 年份 2036 2037 2038 2039 2040 2041
1 期初专项债券余额 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00
2 本期专项债券发行

3 利息支出 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
4 本期还款 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
4.1 其中：还本

4.2 付息 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
5 期末专项债券余额 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00 10,800.00

序号 年份 2042 2043 2044 合计
1 期初专项债券余额 10,800.00 10,800.00 772.00
2 本期专项债券发行 10,800.00
3 利息支出 327.32 172.38 17.45 5,616.78
4 本期还款 327.32 10,200.38 789.45 16,416.78
4.1 其中：还本 10,028.00 772.00 10,800.00
4.2 付息 327.32 172.38 17.45 5,616.78
5 期末专项债券余额 10,800.00 772.00

3.项目收益与融资平衡测算

本项目总投资 16,668.81万元，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 1.39，具体计算如下表：

表五：收益与融资平衡测算表（单位：万元）

序号 项目名称 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 - - - 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.1.1 经营活动产生的现金 - - - 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.2 现金流出 - - - 987.60 987.60 987.60
1.2.1 经营活动支付的现金 - - - 987.60 987.60 987.60
1.2.2 经营税金及附加 - - - - - -
1.3 经营活动产生的净现金流 - - - 1,305.24 1,305.24 1,305.24
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 1,772.62 2,000.00 12,706.36 -
2.2.1 建设投资 1,772.00 2,000.00 12,370.62
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2.2.2 流动资金 - - 335.74
2.2.3 发行费用 0.62 - -
2.3 投资活动产生的净现金流 -1,772.62 -2,000.00 -12,706.36 - - -
3 融资活动产生的现金

3.1 现金流入 1,772.62 2,017.45 12,878.74 - -
3.1.1 资本金流入 1,000.62 2,017.45 2,850.74 -
3.1.2 债券融资款 772.00 - 10,028.00
3.2 现金流出 - 17.45 172.38 327.32 327.32 327.32
3.2.1 偿还债券本息 - 17.45 172.38 327.32 327.32 327.32
3.3 融资活动产生的净现金流 1,772.62 2,000.00 12,706.36 -327.32 -327.32 -327.32
4 现金及等价物净增加额 - - - 977.92 977.92 977.92
5 累计净现金流量 - - - 977.92 1,955.84 2,933.76

序号 项目名称 2030 2031 2032 2033 2034 2035
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.1.1 经营活动产生的现金 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.2 现金流出 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60
1.2.1 经营活动支付的现金 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60
1.2.2 经营税金及附加 - - - - - -
1.3 经营活动产生的净现金流 1,305.24 1,305.24 1,305.24 1,305.24 1,305.24 1,305.24
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 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
3.2.1 偿还债券本息 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
3.3 融资活动产生的净现金流 -327.32 -327.32 -327.32 -327.32 -327.32 -327.32
4 现金及等价物净增加额 977.92 977.92 977.92 977.92 977.92 977.92
5 累计净现金流量 3,911.68 4,889.60 5,867.52 6,845.44 7,823.36 8,801.28

序号 项目名称 2036 2037 2038 2039 2040 2041
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
1.1.1 经营活动产生的现金 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84 2,292.84
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1.2 现金流出 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60
1.2.1 经营活动支付的现金 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60 987.60
1.2.2 经营税金及附加 - - - - - -
1.3 经营活动产生的净现金流 1,305.24 1,305.24 1,305.24 1,305.24 1,305.24 1,305.24
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 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
3.2.1 偿还债券本息 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32 327.32
3.3 融资活动产生的净现金流 -327.32 -327.32 -327.32 -327.32 -327.32 -327.32
4 现金及等价物净增加额 977.92 977.92 977.92 977.92 977.92 977.92
5 累计净现金流量 9,779.20 10,757.12 11,735.04 12,712.96 13,690.88 14,668.80

序号 项目名称 2042 2043 2044 合计
1 经营活动产生的现金

1.1 现金流入 2,292.84 2,292.84 1,146.42 40,124.70
1.1.1 经营活动产生的现金 2,292.84 2,292.84 1,146.42 40,124.70
1.2 现金流出 987.60 987.60 493.81 17,283.01
1.2.1 经营活动支付的现金 987.60 987.60 493.81 17,283.01
1.2.2 经营税金及附加 - - -
1.3 经营活动产生的净现金流 1,305.24 1,305.24 652.61 22,841.69
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 16,478.98
2.2.1 建设投资 16,142.62
2.2.2 流动资金 335.74
2.2.3 发行费用 0.62
2.3 投资活动产生的净现金流 - - - -16,478.98
3 融资活动产生的现金 -
3.1 现金流入 - - - 16,668.81
3.1.1 资本金流入 5,868.81
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3.1.2 债券融资款 10,800.00
3.2 现金流出 327.32 10,200.38 789.45 16,416.78
3.2.1 偿还债券本息 327.32 10,200.38 789.45 16,416.78
3.3 融资活动产生的净现金流 -327.32 -10,200.38 -789.45 252.03
4 现金及等价物净增加额 977.92 -8,895.14 -136.84 6,614.74
5 累计净现金流量 15,646.72 6,751.58 6,614.74 6,614.74
6 平均偿债覆盖率 1.39

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 1.25，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） 20,557.52 21,699.61 22,841.69 23,983.77 25,125.86

2 债券还本付息额（万元） 16,416.78 16,416.78 16,416.78 16,416.78 16,416.78

3 综合平均偿债覆盖率 1.25 1.32 1.39 1.46 1.53

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 1.39，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

1.25，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，以供热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
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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 中国注册会计师：

有限公司 中国注册会计师：

中国·哈尔滨 二〇二六年四月二十七日
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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

本次预测以供热收入作为基础，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）《饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力提升）项目可行性研究报

告》；

（四）饶河县发展和改革局《关于饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力

提升）项目可行性研究报告的批复》（饶发改字〔2023〕118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：

饶河县饶河镇。

项目建设内容：
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项目占地 64,320.94平方米，建筑面积 19,159.96平方米。本工程热源建设

2x58MW循环流化床热水锅炉，配套建设相应的热力系统、燃料供应系统、除灰

渣系统、水处理及供水系统电气系统、热工控制系统、附属生产工程、脱硫系统、

脱硝系统、与厂址有关的单项工程、接入电源、再生水系统等。

2.项目总投资估算及建设工期

项目总投资估算为 16,668.81万元，项目建设期为 30个月，已于 2024年 7

月开工，预计于 2026年 12月完工。

3.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 16,142.62万元，其中工程费用为

12,828.69万元，工程建设其他费用为 2,569.04万元，基本预备费为 744.89万元。

铺底流动资金 335.74万元。根据债券发行额度及暂估利率计算债券发行费 0.62

万元，建设期利息 189.83万元，调整后总投资估算 16,668.81万元。

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 16,142.62
1.1 工程费用 12,828.69
1.2 工程建设其他费用 2,569.04
1.3 基本预备费 744.89
2 铺底流动资金 335.74
3 债券发行费 0.62
4 建设期利息 189.83
5 调整后总投资 16,668.81

（二）资金筹措与改扩建期间资金平衡

本项目总投资估算 16,668.81万元,资金筹措方式为：项目资本金 5,868.81万

元，占总投资 35.21%，其中包含建设期利息、债券发行费、建设投资及铺底流

动资金；本项目拟发行专项债券总额度为 10,800.00万元，其中 2024年 8月已

发行债券 772.00万元，发行利率 2.26%，期限为 20年；2026年拟通过调整用

途发行债券 10,028.00万元，发行利率 3.09%，原债券于 2043年 7月到期。拟

发行专项债券总额度占总投资 10,800.00。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）
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序号 项目名称 2024 2025 2026 合计
1 资本金 1,000.62 2,017.45 2,850.74 5,868.81
1.1 建设期利息 - 17.45 172.38 189.83
1.2 债券发行费 0.62 - 0.62
1.3 建设投资 1,000.00 2,000.00 2,342.62 5,342.62
1.4 铺底流动资金 335.74 335.74
2 申请债券金额 772.00 - 10,028.00 10,800.00
3 合计 1,772.62 2,017.45 12,878.74 16,668.81

（三）项目收益及现金流入预测项目说明

1.项目收入

项目单位拟采用项目建成后热费收入作为债券还本付息的资金来源。参考

《饶河县老旧供热管网改造工程（供热能力提升）项目可行性研究报告》及饶河

县人民政府《关于调整供热价格的通知》（饶政发〔2015〕20号），收入预测明

细如下：

（1）居民热费收入

本项目供热区域内共有居民供热面积 51.34万平方米，由饶河县国资委下属

独资企业饶河县旺饶供热有限责任公司负责供热，热费单价为 36.58元/平方米。

则每年可实现居民热费收入 1,878.02万元。

（2）非居民热费收入

本项目供热区域内共有非居民供热面积 8.36万平方米，由饶河县国资委下属

独资企业饶河县旺饶供热有限责任公司负责供热，热费单价为 49.62元/平方米。

则每年可实现非居民热费收入 414.82万元。

本项目预计于 2026年 12月完工，次年起计算收入；专项债券预计于 2044

年 8月到期，当年收入按半个供热期计算。

综上，本项目在债券存续期内（2024年-2044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 居民供热收入 非居民供热收入 预期收入合计

2027 1,878.02 414.82 2,292.84
2028 1,878.02 414.82 2,292.84
2029 1,878.02 414.82 2,292.84
2030 1,878.02 414.82 2,292.84
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2031 1,878.02 414.82 2,292.84
2032 1,878.02 414.82 2,292.84
2033 1,878.02 414.82 2,292.84
2034 1,878.02 414.82 2,292.84
2035 1,878.02 414.82 2,292.84
2036 1,878.02 414.82 2,292.84
2037 1,878.02 414.82 2,292.84
2038 1,878.02 414.82 2,292.84
2039 1,878.02 414.82 2,292.84
2040 1,878.02 414.82 2,292.84
2041 1,878.02 414.82 2,292.84
2042 1,878.02 414.82 2,292.84
2043 1,878.02 414.82 2,292.84
2044 939.01 207.41 1,146.42
合计 32,865.35 7,259.35 40,124.70

2.项目成本

本项目运营期内经营成本包括，水费、材料消耗、运输费、工资及福利费、

维修费、其他管理费，具体预测明细如下所示：

（1）水费

供热企业现用水成本约为 5.00万元/年，本项目建成后预计年用水量不变，

则年用水成本为 5.00万元/年。

（2）材料消耗

本项目材料消耗主要为燃料消耗，本项目供热区域内现每年燃料消耗约为

251,415.91吉焦，燃料采购单价为 33.00元/吉焦。本项目建成后不新增材料消耗，

则年材料消耗成本为 829.67万元。

（3）运输费

供热企业现外购燃料及其他运费成本约为 8.00万元/年，本项目建成后不新

增材料消耗，故无新增运输费。

（4）工资及福利费

本项目区域供热内现由 20名人员负责，人均工资及福利费为 3.60万元/年。

本项目完工后无新增定员，故工资及福利费成本为 72.00万元/年。

（5）修理费

本项目运营期内，年修理费成本预计为 50.00万元。

（6）其他管理费
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本项目其他管理费按当年收入的 1%计取。

本项目预计于 2026年 12月完工，次年起计算成本；专项债券预计于 2044

年 8月到期，当年成本按半个供热期计算。

综上，本项目在债券存续期内（2024年-2044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 水费 材料消耗 运输费 工资及福利费 修理费 其他管理费 预期成本合计
2027 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2028 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2029 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2030 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2031 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2032 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2033 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2034 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2035 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2036 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2037 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2038 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2039 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2040 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2041 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2042 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2043 5.00 829.67 8.00 72.00 50.00 22.93 987.60
2044 2.50 414.84 4.00 36.00 25.00 11.47 493.81
合计 87.50 14,519.23 140.00 1,260.00 875.00 401.28 17,283.01

（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） 20,557.52 21,699.61 22,841.69 23,983.77 25,125.86

2 债券还本付息额（万元） 16,416.78 16,416.78 16,416.78 16,416.78 16,416.78

3 综合平均偿债覆盖率 1.25 1.32 1.39 1.46 1.53
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