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哈尔滨七水厂改造工程

收益与融资自求平衡财务评价报告

黑龙华咨字〔2026〕第 020 号

哈尔滨供水集团有限责任公司：

我们接受委托，对哈尔滨七水厂改造工程（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》要求哈尔滨市相关部门提供相关

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。

本报告中项目收益、成本、现金流预测及相应基础假设，由项目实施单位结

合项目情况整理形成。我们依托实施单位提供的可行性研究、初步设计及相关批

复资料，在采用既定预测假设的前提下，完成项目收益与融资平衡测算、逻辑分

析及评价工作，对测算模型、计算公式与数据勾稽关系进行复核。项目相关预测

不代表对未来实际实现情况的鉴证保证。受宏观环境、市场、政策等多重不确定

性因素影响，项目后续实际运营情况，可能与本次预测结果存在一定差异。

一、项目概述

（一）项目名称

哈尔滨七水厂改造工程

（二）项目实施主体和主管部门

项目实施主体：哈尔滨供水集团有限责任公司

项目主管部门：哈尔滨市住房和城乡建设局

（三）项目建设背景

新一工业制水厂（七水厂）是 1960年经国家批准建设的，1973年至 1975年

间建成，目前生产运行近 50年。生产能力为 16万 m3/d，其中工业用水（50NTU）
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9.3万 m3/d，生活饮用水 6.7万 m3/d。水厂建、构筑物已接近设计使用年限，大

部分构筑物经鉴定为危房，需加固处理再使用。其中：现状的絮凝沉淀池、清水

池、吸水井加固困难，加固费用高。现状工艺中无污泥处理设施，不满足现行规

范标准及相关企业污染物排放要求。现状厂区排水为临时分流设施，功能不能满

足现行的标准要求。在此背景下提出该项目建设。

（四）项目建设可行性

七水厂近期作为工业用水水厂，可以满足各工业用户用水量的需要；远期预

留生活饮用水处理设施用地，为提高城区供水保障率、降低能耗奠定基础。本工

程利用现有取水水源取水，已经取得了取水许可证并在有效期内。本工程推荐的

工业用水处理及排泥水处理工艺技术成熟，运行稳定可靠，具有本地水厂实际运

行经验，能够有效保证工业用水出水水质，污泥泥饼处置方向明确，已签订外委

处理处置协议。七水厂现有技术管理人员运行经验丰富，具备保证本工程完工后

的正常稳定运行管理能力。本工程利用现有七水厂厂区内的空地，无需新征地。

综上所述，七水厂改造工程建设方案技术成熟可靠，融资方案及财务分析结

论表明项目在经济上也是可行的。

（五）项目概况

1.项目建设地点及内容

项目建设地点：本项目位于道外区哈尔滨七水厂院内。

项目建设规模及内容：

该项目改造建设工业水厂 1座；拆除池体 8,512立方米，拆除建筑 2,409平

方米；取水泵房维修改造地面面积 262.81平方米，内墙改造面积 1,230.51平方

米，外墙改造面积 711.36平方米，屋面保温及防水面积 202.30平方米，室内顶

棚重新粉刷面积 362.48平方米等；新建建筑面积 6,968.33平方米。

2.项目总投资估算及建设工期

项目总投资估算为 16,893.37万元，建设期 16个月，计划自 2025年 8月至

2026年 12月。



黑龙江龙华会计师事务所有限公司 黑龙华咨字〔2026〕第 020 号

二、评价分析

（一）投资估算

本项目初步设计说明书中建设投资估算为 16,635.48万元，其中工程费用为

13,613.88万元，工程建设其他费用 2,229.43万元，基本预备费为 792.17万元。

铺底流动资金 86.71万元，根据债券及银行贷款发行额度及暂估利率计算债券发

行费 4.32万元、建设期利息 166.86万元，调整后总投资估算 16,893.37万元。

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 16,635.48
1.1 工程费用 13,613.88
1.2 工程建设其他费用 2,229.43
1.3 基本预备费 792.17
2 铺底流动资金 86.71
3 债券发行费 4.32
4 建设期利息 166.86
5 调整后总投资 16,893.37

（二）资金筹措及使用

本项目总投资估算 16,893.37万元，资金筹措方式为：项目资本金 4,193.37

万元，占项目总投资的 24.82%。本项目拟发行债券总额度 10,000.00万元，其中

2025年已发行债券额度 5,400.00万元， 2026年拟通过调整用途申请债券额度

4,600.00万元。本项目拟申请银行贷款 2,700.00万元。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 59.94 4,133.43 4,193.37
1.1 建设期利息 55.62 111.24 166.86
1.1.1 专项债券建设期利息 55.62 111.24 166.86
1.2 债券发行费 4.32 4.32
1.3 建设投资 3,935.48 3,935.48
1.4 铺底流动资金 86.71 86.71
2 申请债券金额 5,400.00 4,600.00 10,000.00
3 银行贷款 - 2,700.00 2,700.00
4 合计 5,459.94 11,433.43 16,893.37
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（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水收入作为债券还本付息的资金来源。参考

《哈尔滨七水厂改造工程可行性研究报告》，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。

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
1 工业供水收入 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1 供水数量（万立方米/年） 2,190.00 2,190.00 2,190.00 2,190.00
1.2 供水单价（元/立方米） 2.90 2.90 2.90 2.90

经营收入合计 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
序号 名称 2031 2032 2033 2034
1 工业供水收入（万元） 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1 供水数量（万立方米/年） 2,190.00 2,190.00 2,190.00 2,190.00
1.2 供水单价（元/立方米）） 2.90 2.90 2.90 2.90

经营收入合计 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
序号 名称 2035 2036 2037 2038
1 工业供水收入 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1 供水数量（万立方米/年） 2,190.00 2,190.00 2,190.00 2,190.00
1.2 供水单价（元/立方米） 2.90 2.90 2.90 2.90

经营收入合计 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
序号 名称 2039 2040 2041 2042
1 工业供水收入 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1 供水数量（万立方米/年） 2,190.00 2,190.00 2,190.00 2,190.00
1.2 供水单价（元/立方米） 2.90 2.90 2.90 2.90

经营收入合计 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
序号 名称 2043 2044 2045 合计
1 工业供水收入 6,351.00 6,351.00 3,175.50 117,493.50
1.1 供水数量（万立方米/年） 2,190.00 2,190.00 1,095.00
1.2 供水单价（元/立方米） 2.90 2.90 2.90

经营收入合计 6,351.00 6,351.00 3,175.50 117,493.50

表三-2：经营成本计算表（单位：万元）

序号 名称 2027 2028 2029 2030
1 外购原材料费 1,118.88 1,118.88 1,118.88 1,118.88
2 直接燃料及动力 33.45 33.45 33.45 33.45
3 工资福利费 776.63 776.63 776.63 776.63
4 修理费 210.24 210.24 210.24 210.24
5 管理费 171.14 171.14 171.14 171.14
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6 税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32
经营成本合计 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66

序号 名称 2031 2032 2033 2034
1 外购原材料费 1,118.88 1,118.88 1,118.88 1,118.88
2 直接燃料及动力 33.45 33.45 33.45 33.45
3 工资福利费 776.63 776.63 776.63 776.63
4 修理费 210.24 210.24 210.24 210.24
5 管理费 171.14 171.14 171.14 171.14
6 税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32

经营成本合计 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66
序号 名称 2035 2036 2037 2038
1 外购原材料费 1,118.88 1,118.88 1,118.88 1,118.88
2 直接燃料及动力 33.45 33.45 33.45 33.45
3 工资福利费 776.63 776.63 776.63 776.63
4 修理费 210.24 210.24 210.24 210.24
5 管理费 171.14 171.14 171.14 171.14
6 税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32

经营成本合计 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66
序号 名称 2039 2040 2041 2042
1 外购原材料费 1,118.88 1,118.88 1,118.88 1,118.88
2 直接燃料及动力 33.45 33.45 33.45 33.45
3 工资福利费 776.63 776.63 776.63 776.63
4 修理费 210.24 210.24 210.24 210.24
5 管理费 171.14 171.14 171.14 171.14
6 税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32

经营成本合计 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66
序号 名称 2043 2044 2045 合计

1 外购原材料费 1,118.88 1,118.88 559.44 20,699.28
2 直接燃料及动力 33.45 33.45 16.73 618.83
3 工资福利费 776.63 776.63 388.32 14,367.66
4 修理费 210.24 210.24 105.12 3,889.44
5 管理费 171.14 171.14 85.57 3,166.09
6 税金及附加 587.32 587.32 293.66 10,865.42

经营成本合计 2,897.66 2,897.66 1,448.84 53,606.72

2.还本付息支出

（1）专项债券还本付息支出

本项目拟发行债券总额度 10,000.00 万元，其中 2025 年已发行债券额度

5,400.00万元，发行利率 2.06%，债券期限为 20年；2026年拟通过调整用途申

请债券额度 4,600.00万元，发行利率 3.84%，原债券于 2040年 8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
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单位：万元

序号 年份 2025 2026 2027 2028 2029 2030

债券利率 2.06% 3.84%

1 期初专项债券余额 5,400.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00

2 本期专项债券发行 5,400.00 4,600.00

3 利息支出 55.62 111.24 287.88 287.88 287.88 287.88

4 本期还款 55.62 111.24 287.88 287.88 287.88 287.88

4.1 其中：还本

4.2 付息 55.62 111.24 287.88 287.88 287.88 287.88

5 期末专项债券余额 5,400.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00

序号 年份 2031 2032 2033 2034 2035 2036

1 期初专项债券余额 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00

2 本期专项债券发行

3 利息支出 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88

4 本期还款 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88

4.1 其中：还本

4.2 付息 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88

5 期末专项债券余额 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00

序号 年份 2037 2038 2039 2040 2041 2042

1 期初专项债券余额 10,000.00 10,000.00 10,000.00 10,000.00 5,400.00 5,400.00

2 本期专项债券发行

3 利息支出 287.88 287.88 287.88 287.88 111.24 111.24

4 本期还款 287.88 287.88 287.88 4,887.88 111.24 111.24

4.1 其中：还本 4,600.00

4.2 付息 287.88 287.88 287.88 287.88 111.24 111.24

5 期末专项债券余额 10,000.00 10,000.00 10,000.00 5,400.00 5,400.00 5,400.00

序号 年份 2043 2044 2045 合计

1 期初专项债券余额 5,400.00 5,400.00 5,400.00

2 本期专项债券发行 10,000.00

3 利息支出 111.24 111.24 55.62 4,697.76

4 本期还款 111.24 111.24 5,455.62 14,697.76

4.1 其中：还本 5,400.00 10,000.00

4.2 付息 111.24 111.24 55.62 4,697.76

5 期末专项债券余额 5,400.00 5,400.00
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（2）银行贷款还本付息支出

本项目 2026年拟申请银行贷款金额 2,700.00万元，贷款期限为 10年。贷款

利率参考 5年期以上 LPR利率，暂取贷款利率 3.60%进行测试，在贷款存续期内

按季支付利息，每年等额还本。

项目银行贷款存续期融资还本付息情况如下表：

表四：项目银行贷款还本付息表

单位：万元

序号 年份 2026 2027 2028 2029 2030 2031
银行贷款利率 3.60% 3.60%

1 期初贷款本金 2,700.00 2,430.00 2,160.00 1,890.00 1,620.00
2 本期新增贷款本金 2,700.00
3 利息支出 97.20 87.48 77.76 68.04 58.32
4 本期还款 - 367.20 357.48 347.76 338.04 328.32
4.1 利息支出 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00
4.2 还本 97.20 87.48 77.76 68.04 58.32
5 期末银行贷款余额 2,700.00 2,430.00 2,160.00 1,890.00 1,620.00 1,350.00

序号 年份 2032 2033 2034 2035 2036 合计

1 期初贷款本金 1,350.00 1,080.00 810.00 540.00 270.00
2 本期新增贷款本金 2,700.00
3 利息支出 48.60 38.88 29.16 19.44 9.72 534.60
4 本期还款 318.60 308.88 299.16 289.44 279.72 3,234.60
4.1 利息支出 270.00 270.00 270.00 270.00 270.00 2,700.00
4.2 还本 48.60 38.88 29.16 19.44 9.72 534.60
5 期末银行贷款余额 1,080.00 810.00 540.00 270.00

3.项目收益与融资平衡测算

本项目总投资 16,893.37万元，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 1.10，经计算，本

项目融资本息覆盖倍数为 3.56，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 2025 2026 2027 2028 2029
1 经营活动产生的现金
1.1 现金流入 - - 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1.1 经营活动产生的现金 - - 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.2 现金流出 - - 2,897.66 2,897.66 2,897.66
1.2.1 经营活动支付的现金 - - 2,310.34 2,310.34 2,310.34
1.2.2 经营税金及附加 - - 587.32 587.32 587.32
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1.3
经营活动产生的净现
金流 - - 3,453.34 3,453.34 3,453.34

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 5,404.32 11,322.19 - -
2.2.1 建设投资 5,400.00 11,235.48 -
2.2.2 流动资金 86.71
2.2.3 发行费用 4.32 - -

2.3
投资活动产生的净现
金流 -5,404.32 -11,322.19 - - -

3 融资活动产生的现金
3.1 现金流入 5,459.94 11,433.43 - -
3.1.1 资本金流入 59.94 4,133.43 - -
3.1.2 债券融资款 5,400.00 4,600.00 -
3.1.3 银行贷款 - 2,700.00 -
3.2 现金流出 55.62 111.24 655.08 645.36 635.64
3.2.1 偿还债券本息 55.62 111.24 287.88 287.88 287.88
3.2.2 偿还其他债务本息 - 367.20 357.48 347.76

3.3
融资活动产生的净现
金流 5,404.32 11,322.19 -655.08 -645.36 -635.64

4
现金及等价物净增加
额 - - 2,798.26 2,807.98 2,817.70

5 累计净现金流量 - - 2,798.26 5,606.24 8,423.94
序号 项目名称 2030 2031 2032 2033 2034
1 经营活动产生的现金
1.1 现金流入 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1.1 经营活动产生的现金 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.2 现金流出 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66
1.2.1 经营活动支付的现金 2,310.34 2,310.34 2,310.34 2,310.34 2,310.34
1.2.2 经营税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32 587.32

1.3
经营活动产生的净现
金流 3,453.34 3,453.34 3,453.34 3,453.34 3,453.34

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
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3.1.3 银行贷款
3.2 现金流出 625.92 616.20 606.48 596.76 587.04
3.2.1 偿还债券本息 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88
3.2.2 偿还其他债务本息 338.04 328.32 318.60 308.88 299.16

3.3
融资活动产生的净现
金流 -625.92 -616.20 -606.48 -596.76 -587.04

4
现金及等价物净增加
额 2,827.42 2,837.14 2,846.86 2,856.58 2,866.30

5 累计净现金流量 11,251.36 14,088.50 16,935.36 19,791.94 22,658.24
序号 项目名称 2035 2036 2037 2038 2039
1 经营活动产生的现金
1.1 现金流入 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1.1 经营活动产生的现金 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.2 现金流出 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66
1.2.1 经营活动支付的现金 2,310.34 2,310.34 2,310.34 2,310.34 2,310.34
1.2.2 经营税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32 587.32

1.3
经营活动产生的净现
金流 3,453.34 3,453.34 3,453.34 3,453.34 3,453.34

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
3.1.3 银行贷款
3.2 现金流出 577.32 567.60 287.88 287.88 287.88
3.2.1 偿还债券本息 287.88 287.88 287.88 287.88 287.88
3.2.2 偿还其他债务本息 289.44 279.72 - - -

3.3
融资活动产生的净现
金流 -577.32 -567.60 -287.88 -287.88 -287.88

4
现金及等价物净增加
额 2,876.02 2,885.74 3,165.46 3,165.46 3,165.46

5 累计净现金流量 25,534.26 28,420.00 31,585.46 34,750.92 37,916.38
序号 项目名称 2040 2041 2042 2043 2044
1 经营活动产生的现金
1.1 现金流入 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.1.1 经营活动产生的现金 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00 6,351.00
1.2 现金流出 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66 2,897.66
1.2.1 经营活动支付的现金 2,310.34 2,310.34 2,310.34 2,310.34 2,310.34
1.2.2 经营税金及附加 587.32 587.32 587.32 587.32 587.32



黑龙江龙华会计师事务所有限公司 黑龙华咨字〔2026〕第 020 号

1.3
经营活动产生的净现
金流 3,453.34 3,453.34 3,453.34 3,453.34 3,453.34

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
3.1.3 银行贷款
3.2 现金流出 4,887.88 111.24 111.24 111.24 111.24
3.2.1 偿还债券本息 4,887.88 111.24 111.24 111.24 111.24
3.2.2 偿还其他债务本息 - - - - -

3.3
融资活动产生的净现
金流 -4,887.88 -111.24 -111.24 -111.24 -111.24

4
现金及等价物净增加
额 -1,434.54 3,342.10 3,342.10 3,342.10 3,342.10

5 累计净现金流量 36,481.84 39,823.94 43,166.04 46,508.14 49,850.24
序号 项目名称 2045 合计
1 经营活动产生的现金
1.1 现金流入 3,175.50 117,493.50
1.1.1 经营活动产生的现金 3,175.50 117,493.50
1.2 现金流出 1,448.84 53,606.72
1.2.1 经营活动支付的现金 1,155.18 42,741.30
1.2.2 经营税金及附加 293.66 10,865.42

1.3
经营活动产生的净现
金流 1,726.66 63,886.78

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 16,726.51
2.2.1 建设投资 16,635.48
2.2.2 流动资金 86.71
2.2.3 发行费用 4.32

2.3
投资活动产生的净现
金流 - -16,726.51

3 融资活动产生的现金 -
3.1 现金流入 - 16,893.37
3.1.1 资本金流入 4,193.37
3.1.2 债券融资款 10,000.00
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3.1.3 银行贷款 2,700.00
3.2 现金流出 5,455.62 14,697.76
3.2.1 偿还债券本息 5,455.62 14,697.76
3.2.2 偿还其他债务本息 - 3,234.60

3.3
融资活动产生的净现
金流 -5,455.62 -1,038.99

4
现金及等价物净增加
额 -3,728.96 46,121.28

5 累计净现金流量 46,121.28 46,121.28
6 平均偿债覆盖率 3.56

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 3.21，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） 57,498.10 60,692.44 63,886.78 67,081.12 70,275.46
2 融资还本付息额（万元） 17,932.36 17,932.36 17,932.36 17,932.36 17,932.36

2.1 债券还本付息额（万元） 14,697.76 14,697.76 14,697.76 14,697.76 14,697.76
2.2 银行贷款还本付息额（万元） 3,234.60 3,234.60 3,234.60 3,234.60 3,234.60
3 综合平均偿债覆盖率 3.21 3.38 3.56 3.74 3.92

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 3.56，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

3.21，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。
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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，以供水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 中国注册会计师：

有限公司 中国注册会计师：

中国·哈尔滨 二〇二六年十月十五日
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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

本次预测以供水收入作为基础，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）《黑龙江省哈尔滨七水厂改造工程可行性研究报告》；

（四）哈尔滨市发展和改革委员会《关于哈尔滨七水厂改造工程可行性研究

报告的批复》（哈发改审批〔2023〕31号）；

（五）《哈尔滨七水厂改造工程初步设计说明书》；

（六）哈尔滨市发展和改革委员会《关于哈尔滨七水厂改造工程初步设计的

批复》（哈发改审批〔2024〕71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：本项目位于道外区哈尔滨七水厂院内。
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项目建设规模及内容：

该项目改造建设工业水厂 1座；拆除池体 8512立方米，拆除建筑 2,409平方

米；取水泵房维修改造地面面积 262.81平方米，内墙改造面积 1,230.51平方米，

外墙改造面积 711.36平方米，屋面保温及防水面积 202.30平方米，室内顶棚重

新粉刷面积 362.48平方米等；新建建筑面积 6,968.33平方米。

2.项目总投资估算

本项目初步设计说明书中建设投资估算为 16,635.48万元，其中工程费用为

13,613.88万元，工程建设其他费用 2,229.43万元，基本预备费为 792.17万元。

铺底流动资金 86.71万元，根据债券及银行贷款发行额度及暂估利率计算债券发

行费 4.32万元、建设期利息 166.86万元，调整后总投资估算 16,893.37万元。

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 16,635.48
1.1 工程费用 13,613.88
1.2 工程建设其他费用 2,229.43
1.3 基本预备费 792.17
2 铺底流动资金 86.71
3 债券发行费 4.32
4 建设期利息 166.86
5 调整后总投资 16,893.37

（二）资金筹措与改扩建期间资金平衡

本项目总投资估算 16,893.37万元，资金筹措方式为：项目资本金 4,193.37

万元，占项目总投资的 24.82%。本项目拟发行债券总额度 10,000.00万元，其中

2025年已发行债券额度 5,400.00万元， 2026年拟通过调整用途申请债券额度

4,600.00万元。本项目拟申请银行贷款 2,700.00万元。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 59.94 4,133.43 4,193.37
1.1 建设期利息 55.62 111.24 166.86
1.1.1 专项债券建设期利息 55.62 111.24 166.86
1.2 债券发行费 4.32 4.32
1.3 建设投资 3,935.48 3,935.48
1.4 铺底流动资金 86.71 86.71
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2 申请债券金额 5,400.00 4,600.00 10,000.00
3 银行贷款 - 2,700.00 2,700.00
4 合计 5,459.94 11,433.43 16,893.37

（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产生的工业供水收入作为债券还本付息的资金来

源。参考《哈尔滨七水厂改造工程可行性研究报告》，收入预测明细如下：

项目建成后，年工业供水量为 2,190.00万立方米/年，供水单价为 2.90元/立

方米，则年工业供水收入为 6,351.00万元。

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。项目预计 2026年 12

月完工，次年起计算收入；专项债券预计于 2045年 6月到期，当年按照 6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
供水数量（万立

方米/年）

供水单价（元/立

方米）
工业供水收入 收入合计

2027 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2028 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2029 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2030 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2031 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2032 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2033 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2034 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2035 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2036 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2037 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2038 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2039 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2040 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2041 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2042 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2043 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2044 2,190.00 2.90 6,351.00 6,351.00
2045 1,095.00 2.90 3,175.50 3,175.50
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合计 117,493.50 117,493.50

2.项目成本

本项目成本主要包括外购原材料费、直接燃料及动力、工资福利费、修理费、

管理费以及税金及附加。项目运维期年均经营成本为 2,897.66万元。项目成本具

体如下所示：

（1）外购原材料费

项目建成后，预计年外购 PAM阴离子 8.00吨，单价 1.20万元/吨；年外购

PAM阳离子 4.80吨，单价 3.50万元/吨，年水资源 2,190.00万吨，单价 0.29元/

吨；年外购氯化铝数量 1,386.00 吨，单价 0.33 万元 /吨，年外购原材料费

1,118.88万元。

（2）直接燃料及动力

项目建成后，预计年取暖费 98.37万度，单价 0.34元/度，年取暖费 33.45万

元。

（3）工资福利费

预计生产人员 43.00人，人均年工资 7.70万元、技术人员 10.00人，人均年

工资 9.20万元、管理人员 7.00人、人均年工资 10.00；福利费按 14%估算、住房

公积金按 10%估算、保险综合费率按 30%估算，工会经费及职工教育经费按

3.5%估算，预计年工资福利费 776.63万元。

（4）修理费

项目建成后，预计年修理费为 210.24万元。

（5）管理费

管理费用按上述成本 8%计取，预计年管理费为 171.14万元。

（6）税金及附加

税金及附加包括增值税、城市建设维护税、教育费附加。本项目供水收入增

值税销项税率按收入的 9%计算、城市建设维护税为增值税款的 7%、教育费附加、

地方教育费附加分别为增值税款的 3%、2%，则年税金及附加为 587.32万元。

综上，本项目在债券存续期内（2025 年 -2045 年）预计经营成本合计

53,606.72万元。项目计划于 2026年 12月完工，次年起计算成本；专项债券预

计于 2045年 6月到期，当年成本按 6个月计算。

预期经营成本情况详见下表：
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表三-2：项目预期成本汇总表

单位：万元

年度
外购原材

料费

直接燃料

及动力
工资福利费 修理费 管理费 税金及附加 预期成本合计

2027 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2028 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2029 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2030 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2031 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2032 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2033 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2034 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2035 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2036 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2037 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2038 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2039 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2040 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2041 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2042 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2043 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2044 1,118.88 33.45 776.63 210.24 171.14 587.32 2,897.66
2045 559.44 16.73 388.32 105.12 85.57 293.66 1,448.84
合计 20,699.28 618.83 14,367.66 3,889.44 3,166.09 10,865.42 53,606.72

（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） 57,498.10 60,692.44 63,886.78 67,081.12 70,275.46

2 融资还本付息额（万元） 17,932.36 17,932.36 17,932.36 17,932.36 17,932.36

2.1 债券还本付息额（万元） 14,697.76 14,697.76 14,697.76 14,697.76 14,697.76

2.2 银行贷款还本付息额（万元） 3,234.60 3,234.60 3,234.60 3,234.60 3,234.60

3 综合平均偿债覆盖率 3.21 3.38 3.56 3.74 3.92
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